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^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϴ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϴ
ŵĞƌŝĐĂ/ŶǀĞŶƚƐĐƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ
ƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚƐǇƐƚĞŵŝŶĂĚĞĂĚůŽĐŬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ
ϳ ůŽƐŝŶŐƌĞŵĂƌŬƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϯ
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϳ

 
ǀŝ



dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϭ



DĞǀƌŽƵǁĚĞƌĞĐƚŽƌŵĂŐŶŝĨŝĐƵƐ͕
ĞĐĂĂŶǀĂŶĚĞ&ĂĐƵůƚĞŝƚĚĞƌZĞĐŚƚƐŐĞůĞĞƌĚŚĞŝĚ͕
'ĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚĞĐŽůůĞŐĂΖƐ͕
ĞƐƚĞĨĂŵŝůŝĞĞŶǀƌŝĞŶĚĞŶ͕
'ĞĂĐŚƚĞƚŽĞŚŽŽƌĚĞƌƐ͕


/ŶƉƌŝŶĐŝƉĞǌŽƵŝŬŵŝũŶŽƌĂƚŝĞŐƌĂĂŐŝŶŚĞƚEĞĚĞƌůĂŶĚƐŚŽƵĚĞŶ͘DĂĂƌǌĞůĨƐǀŽŽƌ
ŵŝũĂůƐEĞĚĞƌůĂŶĚĞƌŝƐŚĞƚŵŽĞŝůŝũŬŽŵŝŶŚĞƚEĞĚĞƌůĂŶĚƐŽǀĞƌŽĐƚƌŽŽŝĞŶĞŶ
ŽĐƚƌŽŽŝǁĞƚƚĞŶƚĞƉƌĂƚĞŶ͕ŽŵĚĂƚĚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƚĂĂůǀĂŶŽĐƚƌŽŽŝĞŶƚŽĐŚ
ĞŝŐĞŶůŝũŬŶŐĞůƐŝƐ͘ZĞĐĞŶƚŚĞďŝŬǀŽŽƌĞĞŶEĞĚĞƌůĂŶĚƐƚŝũĚƐĐŚƌŝĨƚĞĞŶŶŽŽƚ
ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶďŝũĞĞŶƵŝƚƐƉƌĂĂŬǀĂŶĚĞ'ƌŽƚĞ<ĂŵĞƌǀĂŶďĞƌŽĞƉǀĂŶŚĞƚƵƌŽƉĞĞƐ
KĐƚƌŽŽŝďƵƌĞĂƵĞŶĚĂĂƌďŝũŚĞďŝŬǀŽŽƌĂůŐĞǁŽƌƐƚĞůĚŚŽĞĂůůĞƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ
ŶŐĞůƐƚĂůŝŐĞƚĞƌŵĞŶĚŝĞŵŝũǌŽǀĞƌƚƌŽƵǁĚǌŝũŶŝŶŚĞƚĚĂŐĞůŝũŬƐŐĞďƌƵŝŬ͕ŽŵƚĞ
ǌĞƚƚĞŶŶĂĂƌΖĐŽƌƌĞĐƚΖEĞĚĞƌůĂŶĚƐ͘ŶĚĂŶďĞĚŽĞůŝŬŶŝĞƚǁĂƚŝƐĚĞΖůĞƚƚĞƌůŝũŬĞΖ
ǀĞƌƚĂůŝŶŐǀĂŶĚĞǌĞƚĞƌŵĞŶ͕ŵĂĂƌǁĂƚǌŝũŶĚĞŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐĞũƵƌŝĚŝƐĐŚĞ
ǁŽŽƌĚĞŶĚŝĞĚĞEĞĚĞƌůĂŶĚƐĞKĐƚƌŽŽŝǁĞƚĞŶĚĞŐĞĂƵƚŽƌŝƐĞĞƌĚĞEĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ
ǀĞƌƚĂůŝŶŐǀĂŶŚĞƚƵƌŽƉĞĞƐKĐƚƌŽŽŝǀĞƌĚƌĂŐǀŽŽƌĚŝĞďĞŐƌŝƉƉĞŶŚĂŶƚĞƌĞŶ͘ŝũ
ǁŝũǌĞǀĂŶǀŽŽƌďĞĞůĚ͗ĚĞŽĨĨŝĐŝģůĞǀĞƌƚĂůŝŶŐǀĂŶŚĞƚǁŽŽƌĚΖƐƵďũĞĐƚͲŵĂƚƚĞƌΖŝƐ
ΖŽŶĚĞƌǁĞƌƉΖ͘sŽůŐĞŶƐŵŝũŬƵŶũĞŚĞƚǁŽŽƌĚΖŽŶĚĞƌǁĞƌƉΖĂůůĞĞŶŐĞďƌƵŝŬĞŶĂůƐũĞ
ĞƌŵĞƚĞĞŶďŝũǀĞƌƚĞůƚĚĂƚŚĞƚŝĞƚƐƚĞŵĂŬĞŶŚĞĞĨƚŵĞƚĚĞƵŝƚǀŝŶĚŝŶŐŽĨŚĞƚ
ŽĐƚƌŽŽŝǁĂĂƌŽƉŚĞƚΖŽŶĚĞƌǁĞƌƉΖďĞƚƌĞŬŬŝŶŐŚĞĞĨƚ͘
ĂĂƌŽŵǌĂůŝŬŵŝũŶŽƌĂƚŝĞŝŶŚĞƚŶŐĞůƐŚŽƵĚĞŶ͘

ĞĂƌĂůů͕/ũƵƐƚĞǆƉůĂŝŶĞĚǁŚǇŵǇŝŶĂƵŐƵƌĂůůĞĐƚƵƌĞǁŝůůďĞŝŶŶŐůŝƐŚ͘

 
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
Ϯ



 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϯ
ϭ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ƐǇŽƵƉƌŽďĂďůǇŬŶŽǁ͕/ĂŵŶŽƚĂůĂǁǇĞƌ͘/ŶƚŚĞŶŝŶĞƚĞĞŶͲƐĞǀĞŶƚŝĞƐ͕/ƐƚƵĚŝĞĚ
ƉŚǇƐŝĐƐĂŶĚĐŚĞŵŝƐƚƌǇĂƚƚŚĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨhƚƌĞĐŚƚĂŶĚ͕ůĂƚĞƌŽŶ͕/ǁƌŽƚĞĂWŚ
ƚŚĞƐŝƐĂƚƚŚĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ>ĞŝĚĞŶŽŶŵĂŐŶĞƚŝĐƉŚĞŶŽŵĞŶĂĂƚůŽǁͲ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ǁŚŝĐŚ/ĚĞĨĞŶĚĞĚŽŶϭϴDĂǇϭϵϴϮ͕ϭǁŚŝĐŚƚŽĚĂǇŝƐĞǆĂĐƚůǇ
ϯϲǇĞĂƌƐĂŐŽ͘
/ŶdŚĞŝŐĂŶŐdŚĞŽƌǇ͕ϮĂĨĂŵŽƵƐŵĞƌŝĐĂŶƚĞůĞǀŝƐŝŽŶƐŝƚĐŽŵ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞƐŽŵĞ
ƉŚǇƐŝĐŝƐƚƐǁŚŽ͕ŝŶƚŚĞŝƌŶĞƌĚǇĂŶĚĨŽƌŶŽŶͲƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐŝŶĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝďůĞŵĂŶŶĞƌ͕
ƐŽŵĞƚŝŵĞƐĚŝƐĐƵƐƐƚŚŝŶŐƐǁŚŝĐŚĐŽŵĞĐůŽƐĞƚŽƚŚĞƚŽƉŝĐŽĨŵǇŽůĚƚŚĞƐŝƐ͘^Ž͕
ƉĞƌŚĂƉƐ͕ǁŚĂƚ/ƚĞůůǇŽƵŶŽǁĂƐĂŶŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŝƐŶŽƚĐŽŵƉůĞƚĞůǇƵŶͲ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ͘
ƵƌŝŶŐƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͕/ǁŝůůƐŚŽǁǇŽƵĂĨĞǁƉĂŐĞƐŽĨŵǇϭϵϴϮWŚ
ƚŚĞƐŝƐ͘
/ŶĨĂĐƚ͕ƚŚŝƐƚŚĞƐŝƐǁĂƐŵŽƌĞŽƌůĞƐƐŽŶƚŚĞ
ƐĂŵĞƚŽƉŝĐĂƐƚŽĚĂǇ͗ďƵƚĂƚƚŚĂƚƚŝŵĞŶŽƚŽŶ
ƉĂƚĞŶƚůĂǁ͕ďƵƚŽŶƚŚĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨ
ƐƉŝŶͲǁĂǀĞƚŚĞŽƌŝĞƐ͘/ĂŵŽŶůǇŐŽŝŶŐƚŽƐĂǇ
ƚŚĂƚƐƉŝŶͲǁĂǀĞƚŚĞŽƌǇŚĂƐďĞĞŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ
ĞŵƉůŽǇĞĚŝŶƚŚĞĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶŽĨůŽŶŐͲƌĂŶŐĞ
ŵĂŐŶĞƚŝĐĂůůǇŽƌĚĞƌĞĚƉŚĂƐĞƐ͘ϯ^ƉŝŶͲǁĂǀĞ
ƚŚĞŽƌǇĐŽƵůĚďĞĂƉƉůŝĞĚƚŽƚŚĞĐƌǇƐƚĂůƐ/ǁĂƐ
ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐŵĂŐŶĞƚŝƐĂƚŝŽŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐŽŶĂƚ
ƚŚĂƚƚŝŵĞŝŶƐƵƉĞƌĨůƵŝĚŚĞůŝƵŵ͕ǁŚŝĐŚŝƐ
ĂƌŽƵŶĚŵŝŶƵƐϮϳϬĚĞŐƌĞĞƐĞůƐŝƵƐ͘dŚĞ
ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵƚŚĞŵŽĚĞůĐŽƵůĚďĞ
ƵƐĞĚƚŽĞǆƉůĂŝŶĂŶĚďĞƚƚĞƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƚŚĞ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƌĞƐƵůƚƐ͘
ĞĨŽƌĞƐƚĂƌƚŝŶŐƚŽĚŽƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶ>ĞŝĚĞŶ͕/ŚĂĚǁŽƌŬĞĚĂƐĂŶD^ĐƐƚƵĚĞŶƚŝŶƚŚĞ
ĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ^ŽůŝĚ^ƚĂƚĞWŚǇƐŝĐƐƵŶĚĞƌƚŚĞŐƵŝĚĂŶĐĞŽĨĂWƌŽĨĞƐƐŽƌŝŶhƚƌĞĐŚƚ͘
,ĞĂŶĚŚŝƐWŚĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐŚĂĚĨŽƌƐĞǀĞƌĂůǇĞĂƌƐƉƵďůŝƐŚĞĚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƌĞƐƵůƚƐ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϰ
ŽĨŵĂŐŶĞƚŝƐĂƚŝŽŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐŽŶǀĂƌŝŽƵƐƚǇƉĞƐŽĨĐƌǇƐƚĂůƐ͘/ŶĞĂĐŚŽĨƚŚĞƐĞ
ĂƌƚŝĐůĞƐ͕ĂƉŽƌƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐƉŝŶͲǁĂǀĞƚŚĞŽƌǇĨŽƌƚŚĂƚƐƉĞĐŝĨŝĐĐƌǇƐƚĂůǁĂƐĚĞƌŝǀĞĚ͘
ƐƉĂƌƚŽĨŵǇƌĞƐĞĂƌĐŚ/Ŷ>ĞŝĚĞŶ͕/ƚƌŝĞĚƚŽĨŝŶĚĂĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶŽĨƐƉŝŶͲǁĂǀĞ
ƚŚĞŽƌǇƚŚĂƚǁŽƵůĚĞŶĐŽŵƉĂƐƐĂůůƚŚĞƐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĐĂƐĞƐĂŶĚĂůƐŽŽƚŚĞƌĐĂƐĞƐ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘/ŶƚǁŽĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞĂƌƚŝĐůĞƐ͕/ĚĞƌŝǀĞĚ͕ƚŽŐĞƚŚĞƌǁŝƚŚ
ĂWƌŽĨĞƐƐŽƌŽĨƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůƉŚǇƐŝĐƐ͕ĂƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨƚǁŽͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů
ŵĂŐŶĞƚŝĐĂůůǇͲŽƌĚĞƌĞĚĐƌǇƐƚĂůƐ͘ϰͲϱdŚĞƌĞƐƵůƚŝŶŐŵŽĚĞůǁĂƐƐŽŐĞŶĞƌĂů͕ƚŚĂƚƚŚĞ
ĐĂƐĞƐƚŚĂƚŚĂĚďĞĞŶƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞĐŽƵůĚďĞƌĞŐĂƌĚĞĚĂƐƐƉĞĐŝĂů
ĐĂƐĞƐŽĨƚŚĞƚŚĞŽƌǇ͘

/ŶĨĂĐƚ͕/ŚĂĚŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚƐƉŝŶͲǁĂǀĞƚŚĞŽƌǇĨŽƌĐĞƌƚĂŝŶĐůĂƐƐĞƐŽĨĐƌǇƐƚĂůƐ͘dŚĞ
ƚŚĞŽƌǇĂůƐŽƉƌĞĚŝĐƚĞĚĐĞƌƚĂŝŶƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐŽĨĐƌǇƐƚĂůƐ͕ǁŚŝĐŚǁĞƌĞĐŽŶĨŝƌŵĞĚ
ǁŚĞŶƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞĚŽŶĞ͘ϲ
dŚĞWƌŽĨĞƐƐŽƌŝŶhƚƌĞĐŚƚĚŝĚŶŽƚǁĂŶƚƚŽĐŽŵĞƚŽƚŚĞĚĞĨĞŶĐĞŽĨŵǇƚŚĞƐŝƐŝŶ
>ĞŝĚĞŶ͘

^Ž͕ŶŽǁůĞƚΖƐƚƵƌŶƚŽƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘
 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϱ
Ϯ WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
tŚĞŶĚŝĚƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶƐƚĂƌƚ͍tĞůůŝƚƐƚĂƌƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
ĨŽƌƚŚĞWƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇǁŚŝĐŚǁĂƐĂĚŽƉƚĞĚŝŶϭϴϴϯ͕ƚŚĂƚŝƐ
ϭϯϱǇĞĂƌƐĂŐŽ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ůĞƚŵĞĨŝƌƐƚďƌŝĞĨůǇĚĞƐĐƌŝďĞƚŚĞůĞŐĂůĨƌĂŵĞǁŽƌŬŽĨƉĂƚĞŶƚŝŶŐ
ŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͘
Ϯ͘ϭ WĂƚĞŶƚůĂŶĚƐĐĂƉĞ
WĂƚĞŶƚƐĂƌĞŽŶůǇŐƌĂŶƚĞĚĨŽƌƚĞĐŚŶŝĐĂůŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͘dŽŬĞĞƉƚŚŝŶŐƐƐŝŵƉůĞ͗
ĂŶŝŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐĂŶŽŶͲŽďǀŝŽƵƐƚĞĐŚŶŝĐĂůƐŽůƵƚŝŽŶƚŽĂƚĞĐŚŶŝĐĂůƉƌŽďůĞŵ͘/Ŷ
ŽƌĚĞƌƚŽƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ĂƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŵƵƐƚďĞĨŝůĞĚĂƚƚŚĞĐĞŶƚƌĂů
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůƉƌŽƉĞƌƚǇƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞŽĨĂĐŽƵŶƚƌǇ͕ǁŚĞƌĞŝƚǁŝůůďĞĞǆĂŵŝŶĞĚŽŶŝƚƐ
ŝŶǀĞŶƚŝǀĞŵĞƌŝƚƐǁŚŝĐŚŵĂǇƌĞƐƵůƚŝŶƚŚĞŐƌĂŶƚŽĨĂƉĂƚĞŶƚ͘

/ŶƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕ĂƉĂƚĞŶƚƌŝŐŚƚŝƐĂƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůƌŝŐŚƚ͗ƚŚĞŐƌĂŶƚĂŶĚĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚŽĨ
ƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂƌĞŐŽǀĞƌŶĞĚďǇƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůůĂǁŽĨƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇǁŚĞƌĞŝƚŝƐŐƌĂŶƚĞĚ͘
/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚĐůĂŝŵƐĂŶĚƚŚĞĞǆƚĞŶƚŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ
ƉƌŽǀŝĚĞĚďǇƚŚĞƉĂƚĞŶƚǀĂƌǇĨƌŽŵĐŽƵŶƚƌǇƚŽĐŽƵŶƚƌǇ͘
/ƚŝƐŶŽƚƉŽƐƐŝďůĞƚŽŽďƚĂŝŶĂǁŽƌůĚͲǁŝĚĞƉĂƚĞŶƚƌŝŐŚƚĨŽƌĂŶŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϲ
/ŶƉĂƚĞŶƚůĂǁ͕ƚŚĞĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐƉůĂǇƐĂǀŝƚĂůƌŽůĞ͘dŚĞƌĞůĞǀĂŶƚůŝƚĞƌĂƚƵƌĞĨŽƌĂ
ƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶͲĂůƐŽŬŶŽǁŶĂƐƚŚĞΖƉƌŝŽƌĂƌƚΖͲŝƐĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐŵĂĚĞĂǀĂŝůĂďůĞ
ďĞĨŽƌĞƚŚĞĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘^ŽŝƚŝƐĐƌƵĐŝĂůƚŽŽďƚĂŝŶƚŚĞĞĂƌůŝĞƐƚ
ĨŝůŝŶŐĚĂƚĞƚŽĞŶƐƵƌĞƚŚĂƚƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶĚŝƐĐůŽƐĞĚŝŶƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŚĂƐĂďĞƚƚĞƌ
ĐŚĂŶĐĞƚŽďĞŶŽǀĞůǁŝƚŚƌĞƐƉĞĐƚƚŽƚŚĞƉƌŝŽƌĂƌƚ͘ůƐŽ͕ƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐŚŽƵůĚŶŽƚ
ďĞĚŝƐĐůŽƐĞĚƚŽĂŶǇŽŶĞƉƌŝŽƌƚŽĨŝůŝŶŐƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘
/ƚŝƐƉƌĂĐƚŝĐĂůůǇŶŽƚƉŽƐƐŝďůĞƚŽĨŝůĞƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌƚŚĞƐĂŵĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶŝŶ
ƐĞǀĞƌĂůĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽŶƚŚĞƐĂŵĞĚĂǇ͘dŚŝƐŝŵƉůŝĞƐƚŚĂƚƚŚĞƉƌŝŽƌĂƌƚĨŽƌƚŚĞƐĞ
ƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĐŽƵůĚďĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚĚĞƉĞŶĚŝŶŐŽŶƚŚĞĨŝůŝŶŐĚĂƚĞŽĨƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŝŶƚŚĂƚƐƉĞĐŝĨŝĐĐŽƵŶƚƌǇ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌƚŚĞƐĂŵĞ
ŝŶǀĞŶƚŝŽŶĨŝůĞĚŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĐŽƵŶƚƌŝĞƐŵĂǇďĞŝŶĞĂĐŚŽƚŚĞƌΖƐǁĂǇ͘
Ϯ͘Ϯ tŚǇŝƐƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶĚĞƐŝƌĂďůĞ͍
'ůŽďĂůŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚůĂǁŚĂƐŵĂŶǇĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘dŚĞŵĂŝŶŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ
ĨŽƌŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŝƐƚŚĂƚƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇŝŶƚŚĞƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
ǁŽƵůĚďĞŵŝŶŝŵŝƐĞĚ͘,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶǁŽƵůĚĂůƐŽƌĞƐƵůƚŝŶĂƌĞĚƵĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞďƵƌĚĞŶŝŶƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐ͘ƐĂĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕ƚŚĞĐŽƐƚƐ
ŽĨƚŚĞŐƌĂŶƚŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐĂŶĚƚŚĞŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞŽĨƉĂƚĞŶƚƐĂĨƚĞƌŐƌĂŶƚǁŽƵůĚďĞ
ůĂƌŐĞůǇƌĞĚƵĐĞĚ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚƐďĞĨŽƌĞĂƵŶŝĨŝĞĚƉĂƚĞŶƚĐŽƵƌƚ
ǁŽƵůĚĂůƐŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞĐŽƐƚƐ͘WĂƚĞŶƚŽǁŶĞƌƐǁŽƵůĚďĞŶĞĨŝƚĨƌŽŵƚŚĞƐĞ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ͘
Ϯ͘ϯ KƌŝŐŝŶƐŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
/Ŷϭϴϳϯ͕ĂŶŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞǆŚŝďŝƚŝŽŶǁĂƐŚĞůĚŝŶsŝĞŶŶĂ͕ĂƚƚŚĂƚƚŝŵĞƚŚĞĐĂƉŝƚĂů
ŽĨƚŚĞƵƐƚƌŽͲ,ƵŶŐĂƌŝĂŶŵƉŝƌĞ͘
ƐŝŶǀĞŶƚŽƌƐǁĞƌĞƵŶǁŝůůŝŶŐƚŽĞǆŚŝďŝƚƚŚĞŝƌŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͕ĂƐƉĞĐŝĂůůĂǁǁĂƐƉĂƐƐĞĚ
ƐĞĐƵƌŝŶŐƚĞŵƉŽƌĂƌǇƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƚŽĞǆŚŝďŝƚŽƌƐ͘dŚĞƌĞƐƵůƚǁĂƐĂƐŽͲĐĂůůĞĚΖƉĠƌŝŽĚĞ
ĚĞŐƌąĐĞΖŽƌΖŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚΖ͘dŚĞŝŶǀĞŶƚŽƌĐŽƵůĚƉƌĞƐĞŶƚŚŝƐŝŶǀĞŶƚŝŽŶĂƚƚŚĞ
ĞǆŚŝďŝƚŝŽŶĂŶĚǁĂƐ͕ƵŶĚĞƌĐĞƌƚĂŝŶĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ĂůůŽǁĞĚƚŽĨŝůĞĂƉĂƚĞŶƚ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶůĂƚĞƌŽŶĨŽƌǁŚŝĐŚŚŝƐŽǁŶĚŝƐĐůŽƐƵƌĞǁŽƵůĚŶŽƚďĞƚĂŬĞŶŝŶƚŽ
ĂĐĐŽƵŶƚĂƐƉƌŝŽƌĂƌƚ͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϳ
dŚŝƐŽŶŐƌĞƐƐŽĨsŝĞŶŶĂĨŽƌWĂƚĞŶƚZĞĨŽƌŵůĞĚƚŽĂŶ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŽŶŐƌĞƐƐŽŶ
/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇǁŚŝĐŚǁĂƐĐŽŶǀĞŶĞĚŝŶWĂƌŝƐ͘

Ϯ͘ϰ WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞWƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇ;ϭϴϴϯͿ
dŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞWƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇǁĂƐƐŝŐŶĞĚďǇ
ϭϭ^ƚĂƚĞƐŝŶϭϴϴϯͲŝŶĐůƵĚŝŶŐdŚĞEĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘ŵŽŶŐŽƚŚĞƌƐ͕ƚŚĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
ƉƵƚƐĨŽƌǁĂƌĚĂƐŽůƵƚŝŽŶƚŽƚŚĞƉƌŽďůĞŵǁŝƚŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚĚĂƚĞƐŽĨĨŝůŝŶŐ͘
dŽĚĂǇ͕ƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐŵŽƌĞƚŚĂŶϭϳϱŵĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐǁŚŝĐŚ
ŝƐϵϬйŽĨƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘ϳ
dŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵŽĨƚŚĞtŽƌůĚ
/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶϴ;t/WKͿ
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌƐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ďƵƚƚŚĞ
ƵƌĞĂƵŚĂƐŶŽƚďĞĞŶŐŝǀĞŶĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƚŽ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚƚŚĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƌĞ
ŝƐĂŶĞǆĐĞůůĞŶƚďŽŽŬĂďŽƵƚƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁƌŝƚƚĞŶŝŶϭϵϲϴďǇƚŚĞƵƚĐŚ
ĐŝǀŝůƐĞƌǀĂŶƚ'ĞŽƌŐĞŽĚĞŶŚĂƵƐĞŶ͕ǁŚŽĂƚ
ƚŚĂƚƚŝŵĞǁĂƐĚŝƌĞĐƚŽƌŽĨƚŚĞ
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ϵͲϭϬ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϴ

WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶͲϭϳϳŵĞŵďĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐ
ƉĂƌƚĨƌŽŵƉĂƚĞŶƚƐĨŽƌŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂůƐŽĂĚĚƌĞƐƐĞƐ
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐĂŶĚƵŶĨĂŝƌĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕ĂƐǁĞůůĂƐƚŚĞƌĞůĂƚĞĚŝŶĚƵƐƚƌŝĂůƉƌŽƉĞƌƚǇŽĨ
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĚĞƐŝŐŶƐ͕ƵƚŝůŝƚǇŵŽĚĞůƐ͕ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ƚƌĂĚĞŶĂŵĞƐďƵƚŶŽƚ
ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͘/ŶǀŝĞǁŽĨƚŚĞƚŽƉŝĐŽĨƚŽĚĂǇ͕ŵǇůĞĐƚƵƌĞǁŝůůĨŽĐƵƐŽŶƉĂƚĞŶƚƐĨŽƌ
ŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͘
 
Ϯ͘ϱ tŚĂƚĚŽĞƐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŚĂƌŵŽŶŝƐĞ͍
KŶĞŽĨƚŚĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨŝŶĚƵƐƚƌŝĂů
ƉƌŽƉĞƌƚǇŝŶƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞŽĨΗŶĂƚŝŽŶĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚΗ͕ǁŚŝĐŚ
ŐŽǀĞƌŶƐƚŚĂƚĞĂĐŚŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞŵƵƐƚŐƌĂŶƚƚŚĞƐĂŵĞƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƚŽ
ŶĂƚŝŽŶĂůƐŽĨŽƚŚĞƌŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐƚŚĂƚŝƚŐƌĂŶƚƐƚŽŝƚƐŽǁŶŶĂƚŝŽŶĂůƐ͘ϭϭdŚĞ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϵ
ƐĂŵĞĂƉƉůŝĞƐƚŽŶĂƚŝŽŶĂůƐŽĨŶŽŶͲŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐǁŚŽĂƌĞƌĞƐŝĚĞŶƚŝŶĂ
ŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞ͘ϭϮ
KŶĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞůĞŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐƚŚĞΖƌŝŐŚƚŽĨ
ƉƌŝŽƌŝƚǇΖǁŚŝĐŚǁĂƐĂůƌĞĂĚǇŝŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂůϭϴϴϯƚĞǆƚ͘ϭϯ/ƚĂůůŽǁƐĂŶ
ĂƉƉůŝĐĂŶƚƚŽĨŝůĞĂĨŝƌƐƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂƚĂĐĞƌƚĂŝŶĚĂƚĞŝŶŽŶĞ^ƚĂƚĞ͕ĨŽƌŝŶƐƚĂŶĐĞŝŶ
ŚŝƐŚŽŵĞĐŽƵŶƚƌǇ͕ĂŶĚƚŽĨŝůĞůĂƚĞƌĂƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽƌĂƉůƵƌĂůŝƚǇŽĨ
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐǁŚŝůĞďĞŶĞĨŝƚŝŶŐĨƌŽŵƚŚĞĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐŽĨƚŚĞĞĂƌůŝĞƌ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘dŚĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞŝƐƚŚĂƚĂŶŝŶǀĞŶƚŽƌŶŽůŽŶŐĞƌŝƐĐŽŵƉĞůůĞĚƚŽĨŝůĞŚŝƐ
ƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝŶĂůůĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽŶƚŚĞƐĂŵĞĚĂǇ͘
dŚŝƐΖĨŝƌƐƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶΖŝƐĂůƐŽƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐƚŚĞΖƉƌŝŽƌŝƚǇĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶΖ͕ǁŚĞƌĞĂƐŝƚƐ
ĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐŝƐĐĂůůĞĚƚŚĞΖƉƌŝŽƌŝƚǇĚĂƚĞΖ͘dŚĞΖĞĨĨĞĐƚŝǀĞĚĂƚĞΖŽĨƚŚĞůĂƚĞƌ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŝƐŶŽƚƚŚĞĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐŽĨƚŚĂƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕ďƵƚƚŚĞĨŝůŝŶŐĚĂƚĞŽĨƚŚĞ
ĞĂƌůŝĞƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘dŚŝƐƉƌŝŽƌŝƚǇĚĂƚĞŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŽďĞƚŚĞΖĞĨĨĞĐƚŝǀĞĚĂƚĞΖĨŽƌ
ĞǆĂŵŝŶŝŶŐƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘/Ŷ
ŽƚŚĞƌǁŽƌĚƐ͕ƚŚĞƉƌŝŽƌĂƌƚǁŚŝĐŚŝƐƚĂŬĞŶŝŶƚŽĂĐĐŽƵŶƚĨŽƌĞǆĂŵŝŶŝŶŐŶŽǀĞůƚǇ
ĂŶĚŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶĐůĂŝŵĞĚŝŶƚŚĞƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕
ǁŽƵůĚďĞĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐŵĂĚĞĂǀĂŝůĂďůĞƚŽƚŚĞƉƵďůŝĐďĞĨŽƌĞƚŚĞĨŝůŝŶŐĚĂƚĞŽĨƚŚĞ
ƉƌŝŽƌŝƚǇĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘
KĨĐŽƵƌƐĞ͕ƚŚĞƉƌŝŽƌŝƚǇƉƌŝŶĐŝƉůĞŽŶůǇǁŽƌŬƐĨŽƌΖĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽĨƚŚĞhŶŝŽŶΖ͕ǁŚŝĐŚŝƐ
ĂƐƚŝŵƵůƵƐƚŽďĞĐŽŵĞĂƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ŶĂĚĚŝƚŝŽŶĂůĂŶĚ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚŝƐƚŚĂƚƚŚĞƌŝŐŚƚƚŽƉƌŝŽƌŝƚǇŝƐŽŶůǇĞĨĨĞĐƚŝǀĞŝĨƚŚĞ
ƐƵďũĞĐƚŵĂƚƚĞƌŽĨƚŚĞƉƌŝŽƌŝƚǇĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞůĂƚĞƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂƌĞ
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇƚŚĞƐĂŵĞ͘ϭϰͲϭϱ
dŚĞƌŝŐŚƚŽĨƉƌŝŽƌŝƚǇŵĂǇďĞŝŶǀŽŬĞĚďǇĂƐƵĐĐĞƐƐŽƌŝŶƚŝƚůĞŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘ϭϲ/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌŝŐŚƚŽĨƉƌŝŽƌŝƚǇŵĂǇďĞƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐƵĐĐĞƐƐŽƌŝŶƚŝƚůĞ
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇŽĨƚŚĞƚƌĂŶƐĨĞƌŽĨƚŚĞĨŝƌƐƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽŶǁŚŝĐŚŝƚŝƐďĂƐĞĚ͘
dŚĞŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚƉĞƌŝŽĚŽĨƉƌŝŽƌŝƚǇŝƐƚǁĞůǀĞŵŽŶƚŚƐĨŽƌƉĂƚĞŶƚƐĂŶĚƵƚŝůŝƚǇ
ŵŽĚĞůƐ͘ƵƚŝůŝƚǇŵŽĚĞůŝƐĂŬŝŶĚŽĨƐŵĂůůƉĂƚĞŶƚ͘ϭϳͲϭϴ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϭϬ
dŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂůƐŽŚĂƌŵŽŶŝƐĞƐĂŶƵŵďĞƌŽĨƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞŝƐƐƵĞƐŝŶ
ƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚƐ͗ϭϵ
o ƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞŽĨŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞŽĨƉĂƚĞŶƚƐŽďƚĂŝŶĞĚĨŽƌƚŚĞƐĂŵĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶ
ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͖ϮϬ
o ƚŚĞƚĞƌŵŽĨĂƉĂƚĞŶƚŝƐƚŽďĞŵĞĂƐƵƌĞĚŝŶĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞǁŝƚŚƚŚĞĂƉƉůŝĐĂďůĞ
ŶĂƚŝŽŶĂůůĂǁǁŝƚŚŽƵƚďĞŝŶŐƐŚŽƌƚĞŶĞĚďǇƚŚĞƉƌŝŽƌŝƚǇƉĞƌŝŽĚ͖Ϯϭ
o ƚŚĞƌŝŐŚƚŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŽƌƚŽďĞŵĞŶƚŝŽŶĞĚŝŶƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͖ϮϮ
o ƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŝƐŶŽƚƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚďǇƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐŽŶƚŚĞƉƌŽĚƵĐƚ͖Ϯϯ
o ƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚĞĚƉƌŽĚƵĐƚƐŽƌƉƌŽĚƵĐƚƐŵĂĚĞĨƌŽŵƉĂƚĞŶƚĞĚ
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐĚŽĞƐŶŽƚĞŶƚĂŝůĨŽƌĨĞŝƚƵƌĞŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͖Ϯϰ
o ƚŚĞĨĂŝůƵƌĞƚŽǁŽƌŬŽĨĂŶŝŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶŽĨĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ
ůŝĐĞŶƐĞƐ͖Ϯϱ
o ĂŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞĨĞĞƐ͖Ϯϲ
ĂŶĚůĂƐƚďƵƚŶŽƚůĞĂƐƚ͕ŽĨĐŽƵƌƐĞ͕
o ĂƚĞŵƉŽƌĂƌǇƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐƐŚŽǁŶĂƚĂŶ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ǆŚŝďŝƚŝŽŶ͘Ϯϳ
Ϯ͘ϲ tŚĂƚĚŽĞƐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶŽƚŚĂƌŵŽŶŝƐĞ͍
/ŶŚŝƐďŽŽŬ͕ŽĚĞŶŚĂƵƐĞŶĂůƌĞĂĚǇƌĂŝƐĞĚƚŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
ŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞůĂǁĂƌĞΖƐĞůĨͲĞǆĞĐƵƚŝŶŐΖŽƌ
ŶŽƚ͘ϮϴdŚĞĐŽŶĐůƵƐŝŽŶǁĂƐƚŚĂƚƚŚĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞƐĞŝƐƐƵĞƐŝŶƚŚĞ
WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĂŶŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƌĞĚƌĂĨƚĞĚŝŶƐƵĐŚĂŵĂŶŶĞƌ
ƚŚĂƚƚŚĞǇƐŚŽƵůĚĚŝƌĞĐƚůǇĂƉƉůǇŝŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŝƚŚĂĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŽƌĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů
ƐǇƐƚĞŵƚŚĂƚƉĞƌŵŝƚƐƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŽĨĂŶŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƚŽďĞΖƐĞůĨͲ
ĞǆĞĐƵƚŝŶŐΖ͘Ϯϵ
/ŶƚŚĞĨŝĞůĚŽĨƉĂƚĞŶƚƐĨŽƌŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶůĞĂǀĞƐƚŚĞŵĞŵďĞƌ
^ƚĂƚĞƐĞŶƚŝƌĞůǇĨƌĞĞ͗
o ƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚƚŚĞĐƌŝƚĞƌŝĂĨŽƌƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ͖
o ƚŽĚĞĐŝĚĞǁŚĞƚŚĞƌƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐƐŚŽƵůĚŽƌƐŚŽƵůĚŶŽƚďĞĞǆĂŵŝŶĞĚ
ŝŶŽƌĚĞƌƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͕ďĞĨŽƌĞĂƉĂƚĞŶƚŝƐŐƌĂŶƚĞĚ͕ǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƐĞ
ƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇĐƌŝƚĞƌŝĂŚĂǀĞďĞĞŶŵĞƚ͖
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϭϭ
o ǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƉĂƚĞŶƚƐŚŽƵůĚďĞŐƌĂŶƚĞĚƚŽƚŚĞĨŝƌƐƚŝŶǀĞŶƚŽƌŽƌƚŽƚŚĞĨŝƌƐƚ
ĂƉƉůŝĐĂŶƚĨŽƌĂƉĂƚĞŶƚ͖
o ǁŚĞƚŚĞƌƉĂƚĞŶƚƐƐŚŽƵůĚďĞŐƌĂŶƚĞĚĨŽƌƉƌŽĚƵĐƚƐŽŶůǇ͕ĨŽƌƉƌŽĐĞƐƐĞƐŽŶůǇ͕
ŽƌĨŽƌďŽƚŚ͖ĂŶĚŝŶǁŚŝĐŚĨŝĞůĚƐŽĨŝŶĚƵƐƚƌǇ͖ĂŶĚ
o ǁŚĂƚƚŚĞƚĞƌŵŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚŝƐ͘
DŽƌĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐŶŽƚĐŽŶĐĞƌŶĞĚǁŝƚŚƚŚĞĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ
ŽĨƉĂƚĞŶƚƐ͘dŚĞĞǆƚĞŶƚŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨĂƉĂƚĞŶƚŝƐůŝŵŝƚĞĚƚŽƚŚĞƚĞƌƌŝƚŽƌǇŽĨƚŚĞ
^ƚĂƚĞƚŚĂƚŐƌĂŶƚƐŝƚͲŽƌĨŽƌǁŚŝĐŚŝƚŝƐŐƌĂŶƚĞĚͲĂŶĚƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĚŽĞƐ
ŶŽƚƉƌŽǀŝĚĞĂŵĞĐŚĂŶŝƐŵƚŽŝŵƉůĞŵĞŶƚĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚŽƵƚƐŝĚĞƚŚĞƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů
ďŽƵŶĚĂƌǇŽĨĂŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞ͘ϯϬ


 
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϭϮ



 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϭϯ
ϯ ,ŽǁĚŝĚƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽŐƌĞƐƐĂĨƚĞƌƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͍
tĞŚĂǀĞƚŽƌĞĂůŝǌĞǁŚĂƚĂďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁĂƐĂƚƚŚĂƚƚŝŵĞ
ĂŶĚƐƚŝůůŝƐƚŽĚĂǇ͘/ƚŚĂƐƐŝŵƉůŝĨŝĞĚĂŶƵŵďĞƌŽĨƚŚŝŶŐƐĂŶĚƚŚĞŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐ
ĂŐƌĞĞĚƚŽƵƉŚŽůĚƚŚĞƐĞŝƐƐƵĞƐ͘
ƚƚŚĞƚŝŵĞŽĨĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌĞǁĞƌĞĂůƐŽŚŽƉĞƐƚŚĂƚĂ
ŶĞǁƚƌĞĂƚǇĐŽƵůĚďĞĐŽŶĐůƵĚĞĚƚŚĂƚǁŽƵůĚĐƌĞĂƚĞĂǁŽƌůĚͲǁŝĚĞƉĂƚĞŶƚ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ĨŽƌŵĂŶǇǇĞĂƌƐƚŚĞƌĞǁĞƌĞŶŽŶĞǁĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘/ŶƚŚĞĨŝƌƐƚŚĂůĨŽĨ
ƚŚĞƚǁĞŶƚŝĞƚŚĐĞŶƚƵƌǇ͕ƚŚĞǁŽƌůĚǁĂƐŝŵŵĞƌƐĞĚŝŶƚǁŽǁŽƌůĚǁĂƌƐŽĨǁŚŝĐŚƚŚĞ
ĨŝƌƐƚŽŶĞ͕ƚŚĞ'ƌĞĂƚtĂƌ͕ĂůƐŽƌĞƐƵůƚĞĚŝŶƚŚĞĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞƵƐƚƌŽͲ
,ƵŶŐĂƌŝĂŶŵƉŝƌĞ͘
ĨƚĞƌƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͕ƚŚĞƉƌĞƐƐƵƌĞĨŽƌĨƵƌƚŚĞƌŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘
ƵĞƚŽƚŚĞĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚŽĨŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐǁĞƌĞĨŝůŝŶŐ
ƚŚĞŝƌƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝŶŵŽƌĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘dŚĞƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐŽĨĐĞƌƚĂŝŶ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐĐŽƵůĚŶŽůŽŶŐĞƌĚŝŐĞƐƚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŶƵŵďĞƌƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
ĨŝůĞĚ͘KŶĞŽĨƚŚĞƐŽůƵƚŝŽŶƐǁĂƐƚŽĐŽŵĞƚŽƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞĂƐƉĞĐƚƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ͕ƐƵĐŚĂƐŶŽǀĞůƚǇĂŶĚ
ŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉ͕ĚŝĚŶŽƚƐŚŽǁŵƵĐŚƉƌŽŐƌĞƐƐ͘


 
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϭϰ
ϯ͘ϭ ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽŶƚŚĞhŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĞƌƚĂŝŶWŽŝŶƚƐŽĨ
^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ>ĂǁŽŶWĂƚĞŶƚƐĨŽƌ/ŶǀĞŶƚŝŽŶ;ϭϵϲϯͿ
/Ŷϭϵϲϯ͕ƚŚĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽŶƚŚĞhŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨ
ĞƌƚĂŝŶWŽŝŶƚƐŽĨ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ>ĂǁŽŶWĂƚĞŶƚƐĨŽƌ
/ŶǀĞŶƚŝŽŶǁĂƐĐŽŶĐůƵĚĞĚ͘dŚŝƐŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůdƌĞĂƚǇ͕
ǁŚŝĐŚŝƐĐŽŵŵŽŶůǇŬŶŽǁŶĂƐƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽŚĂƌŵŽŶŝƐĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ
ƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇĐƌŝƚĞƌŝĂ͘
dŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁĂƐƐŝŐŶĞĚŝŶ
ϭϵϲϯďǇDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐŽĨƚŚĞŽƵŶĐŝůŽĨ
ƵƌŽƉĞ͘ϯϭĨƚĞƌƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶďǇϴDĞŵďĞƌ
^ƚĂƚĞƐ͕ŝƚĞŶƚĞƌĞĚŝŶƚŽĨŽƌĐĞŽŶϭƵŐƵƐƚ
ϭϵϴϬ͘ϯϮdŚĞdƌĞĂƚǇŝƐĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚďǇƚŚĞ
ŽƵŶĐŝůŽĨƵƌŽƉĞ͘
ŵŽŶŐŽƚŚĞƌƐ͕ƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͗
o ƐƉĞĐŝĨŝĞƐƚŚĂƚĐĞƌƚĂŝŶƚǇƉĞƐŽĨŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐĐĂŶďĞƌĞũĞĐƚĞĚĂƐďĞŝŶŐŶŽƚ
ƉĂƚĞŶƚĂďůĞ͖ϯϯ
o ĚĞĨŝŶĞƐƚŽƉŝĐƐƐƵĐŚĂƐŶŽǀĞůƚǇĂŶĚŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞƉƌŝŽƌ
Ăƌƚ͖ϯϰ
o ƐƚĂƚĞƐƚŚĂƚƚŚĞĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŚŽƵůĚĚŝƐĐůŽƐĞƚŚĞ
ŝŶǀĞŶƚŝŽŶŝŶĂŵĂŶŶĞƌƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇĐůĞĂƌĂŶĚĐŽŵƉůĞƚĞĨŽƌŝƚƚŽďĞĐĂƌƌŝĞĚ
ŽƵƚďǇĂƉĞƌƐŽŶƐŬŝůůĞĚŝŶƚŚĞĂƌƚ͖ϯϱĂŶĚ
o ƐĞƚƐďŽƵŶĚĂƌŝĞƐƚŽƚŚĞĞǆƚĞŶƚŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĐŽŶĨĞƌƌĞĚďǇƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͘ϯϲ
ůƚŚŽƵŐŚƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐŽĨƚĞŶƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐƚŚĞΖĨŽƌŐŽƚƚĞŶ
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶΖ͕ŝƚŚĂƐůĞĚƚŽĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚůĂǁƐĂĐƌŽƐƐ
ƵƌŽƉĞĂŶĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ϯϳdŚĞƚĞǆƚŽĨƚŚĞĂƌƚŝĐůĞƐŽĨƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŚĂƐ
ŵŽƌĞŽƌůĞƐƐůŝƚĞƌĂůůǇďĞĞŶŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϯϴ
/ŶƐŽĨĂƌĂƐƌĞůĞǀĂŶƚ͕ƚŚŝƐĂůƐŽŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ͘ϯϵ
dŚĞƐĞƚƌĞĂƚŝĞƐǁŝůůďĞĚŝƐĐƵƐƐĞĚŶŽǁ͘
 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϭϱ
ϯ͘Ϯ WĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;ϭϵϳϬͿ
/ŶƚŚĞďŽŽŬΗdŚĞĨŝƌƐƚƚǁĞŶƚǇͲĨŝǀĞǇĞĂƌƐŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ
ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;ϭϵϳϳͲϭϵϵϱͿΗ͕ƌƉĂĚŽŐƐĐŚ͕ǁŚŽ
ǁĂƐ'ĞŶĞƌĂůŝƌĞĐƚŽƌŽĨt/WKĨƌŽŵϭϵϳϯƚŽϭϵϵϳ͕
ĚĞƐĐƌŝďĞƐƚŚĂƚƚŚĞǁŚŽůĞƉĂƚĞŶƚƐǇƐƚĞŵŝŶƚŚĞŵŝĚͲ
ŶŝŶĞƚĞĞŶƐŝǆƚŝĞƐǁĂƐΖŝŶĐƌŝƐŝƐΖ͘ϰϬdŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƉĂƚĞŶƚ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŝůĞĚǁĂƐ͗ϰϭ
ΗƐŽŚŝŐŚƚŚĂƚĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶďĂĐŬůŽŐƐŐƌĞǁĂůĂƌŵŝŶŐůǇĂŶĚƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐǁĞƌĞ
ƐŽůŽŶŐƚŚĂƚďǇƚŚĞƚŝŵĞĂĚĞĐŝƐŝŽŶǁĂƐŵĂĚĞďǇƚŚĞƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞŽŶ
ǁŚĞƚŚĞƌŽƌŶŽƚƚŽŐƌĂŶƚĂƉĂƚĞŶƚ͕ƚŚĞĂƉƉůŝĐĂŶƚΖƐĞĐŽŶŽŵŝĐŝŶƚĞƌĞƐƚƐŝŶ
ƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶŚĂĚĨĂĚĞĚ͘Η
/ŶƚŚĞƐĞĐŽŶĚŚĂůĨŽĨƚŚĞϭϵϲϬƐ͕ƉůĂŶƐƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚƚŽĐŽŵĞƚŽĂǁŽƌůĚͲǁŝĚĞ
ƉĂƚĞŶƚƚƌĞĂƚǇǁŚŝĐŚĂůůŽǁĞĚĂƉƉůŝĐĂŶƚƐƚŽĨŝůĞŽŶĞΖŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶΖŝŶ
ŽŶĞůĂŶŐƵĂŐĞ͕ŝŶƐƚĞĂĚŽĨĨŝůŝŶŐƐĞƉĂƌĂƚĞƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂƚŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚ
ŽĨĨŝĐĞƐ͕ǁŝƚŚĞĂĐŚŽĨĨŝĐĞƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐŝƚƐŽǁŶůĂŶŐƵĂŐĞŽĨĨŝůŝŶŐ͘


/ŶƐƚŝƚƵƚ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĚĞƐƌĞǀĞƚƐ;dŚĞ,ĂŐƵĞͿ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϭϲ
dŚĞƌĞǁŽƵůĚďĞŽŶĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐĞĂƌĐŚƚŽďĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚďǇƚŚĞΗ/ŶƐƚŝƚƵƚ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĚĞƐƌĞǀĞƚƐΗ;//ͿǁŚŝĐŚǁĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŝŶdŚĞ,ĂŐƵĞŝŶϭϵϰϳ͘ϰϮͲϰϯ
dŚŝƐŝŶƐƚŝƚƵƚĞůĂƚĞƌŽŶďĞĐĂŵĞĂŶŝŶƚĞŐƌĂůƉĂƌƚŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚΖďƌĂŶĐŚΖŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;WKͿŝŶĂ
ƐƵďƵƌďŽĨdŚĞ,ĂŐƵĞ͘ϰϰƐǇŽƵŬŶŽǁ͕ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞWKĂƌĞ
ŽĨƚĞŶůŽĐĂƚĞĚŝŶƐƵďƵƌďƐ͘ϰϱ
,ĂǀŝŶŐŽŶůǇŽŶĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ĞĂƌĐŚŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚǇ;/^ͿǁĂƐŶŽƚƌĞĂůŝƐĂďůĞ͘&Žƌ
ƉŽůŝƚŝĐĂů͕ĞĐŽŶŽŵŝĐĂŶĚůĂŶŐƵĂŐĞƌĞĂƐŽŶƐ͕ǁĞƚŽĚĂǇŚĂǀĞϮϮŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐĞĂƌĐŚĞƐ͘ϰϲ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞWdŚĂƐ
ϭϬůĂŶŐƵĂŐĞƐŽĨƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ͘ϰϳ
dŚĞWdĚŽĞƐŶŽƚŐƌĂŶƚƉĂƚĞŶƚƐ͘ŵĂũŽƌĚƌĂǁďĂĐŬŽĨƚŚĞWdŝƐƚŚĂƚŵŽƐƚ
ŶĂƚŝŽŶĂůĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐĚŽŶŽƚƌĞŐĂƌĚƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƚŚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐĞĂƌĐŚĂƐƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚĨŽƌƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůŽƌƌĞŐŝŽŶĂůĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘,ĞŶĐĞ͕ŵŽƐƚƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐƉĞƌĨŽƌŵĂƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ
ƐĞĂƌĐŚĂŶĚďĂƐĞƚŚĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽŶƚŚĞŽƵƚĐŽŵĞŽĨƚŚŝƐƐĞĂƌĐŚ͘
dŚŝƐŵĞĂŶƐƚŚĂƚĂƉƉůŝĐĂŶƚƐƵƉŽŶĞŶƚƌǇŚĂǀĞƚŽƉĂǇĂŶŽƚŚĞƌƐĞĂƌĐŚĨĞĞ͘dŚŝƐ
ĚĞĨŝĞƐƚŚĞĂŝŵŽĨŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶĂĚǀŽĐĂƚĞĚďǇƚŚĞWd͘
dŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;WdͿǁĂƐĂĚŽƉƚĞĚĂŶĚƐŝŐŶĞĚŽŶϭϵ:ƵŶĞϭϵϳϬ
ŝŶtĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘/ƚĞŶƚĞƌĞĚŝŶƚŽĨŽƌĐĞŝŶ:ĂŶƵĂƌǇϭϵϳϴ͕ŝŶŝƚŝĂůůǇǁŝƚŚ
ϭϴŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐ͘ŶǇŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƚŽƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞ
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇĐĂŶďĞĐŽŵĞĂŵĞŵďĞƌŽĨƚŚĞWd͘ϰϴdŽĚĂǇ͕
ŵŽƌĞƚŚĂŶϭϱϬ^ƚĂƚĞƐĂƌĞƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞWd͘ϰϵ

WĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇͲϭϱϮŵĞŵďĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϭϳ

tŽƌůĚ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;'ĞŶĞǀĂͿ
/ŶϮϬϭϳ͕ŵŽƌĞƚŚĂŶϮϰϬ͕ϬϬϬŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞĨŝůĞĚ͘ϱϬ/Ŷ&ĞďƌƵĂƌǇ
ϮϬϭϳ͕ƚŚĞƚŚƌĞĞŵŝůůŝŽŶƚŚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁĂƐƉƵďůŝƐŚĞĚďǇƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵ
ŽĨt/WK͘ϱϭ
tĞŚĂǀĞƚŽƌĞĂůŝƐĞƚŚĂƚƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;WdͿǁĂƐŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ
ĚƵƌŝŶŐƚŚĞŽůĚtĂƌ͘dŚĞŵĞƌŝĐĂŶƐĂŶĚƚŚĞZƵƐƐŝĂŶƐĚŝĚŶŽƚƚƌƵƐƚĞĂĐŚ
ŽƚŚĞƌ͘ϱϮtŝƚŚƌĞƐƉĞĐƚƚŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ƚŚĞƐĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁĞƌĞŝŶĂ^ƉĂĐĞZĂĐĞ͘
ƐĂĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞŽĨƚŚŝƐŵŝƐƚƌƵƐƚƚŚĞƌƚŝĐůĞƐŽĨƚŚĞWdǁĞƌĞĐĂƌǀĞĚŝŶƐƚŽŶĞ͘
ŚĂŶŐŝŶŐƚŚĞƌƚŝĐůĞƐƌĞƋƵŝƌĞƐĂZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ǁŚŝĐŚŝƐĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽ
ŽƌŐĂŶŝƐĞǁŝƚŚϭϱϬнŵĞŵďĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŝƚŝƐǀĞƌǇĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽŽďƚĂŝŶ
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐǁŝƚŚƐŽŵĂŶǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŽƉŝŶŝŽŶƐ͘
/ĨŵŽƌĞĨůĞǆŝďŝůŝƚǇŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚŝŶƚŚĞWd͕ƚŚĞZƵůĞƐŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞWdĂƌĞ
ĂŵĞŶĚĞĚƚŽƉƌŽǀŝĚĞŵŽƌĞĨƌĞĞĚŽŵ͘dŚĞƌĞƐƵůƚŽĨĂůůƚŚĞƐĞĐŚĂŶŐĞƐƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ
ƚŚĞǇĞĂƌƐ͕ŝƐƚŚĂƚƚŚĞZƵůĞƐŽĨƚĞŶĚĞǀŝĂƚĞŽƌĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚƚŚĞŵĞĂŶŝŶŐŽĨƚŚĞ
ƌƚŝĐůĞƐ͘dŚĞƐĞŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐŵĂŬĞƚŚĞWdĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽƌĞĂĚĂŶĚƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘ϱϯ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϭϴ
 
 ϭϵϱϳͲ^ƉƵƚŶŝŬϮ;ĚŽŐ>ĂŝŬĂͿ ϭϵϲϵͲƉŽůůŽϭϭ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐƵŶĚĞƌƚŚĞWdĂƌĞƉƵďůŝƐŚĞĚϭϴŵŽŶƚŚƐĂĨƚĞƌƚŚĞ
ĨŝůŝŶŐŽƌƉƌŝŽƌŝƚǇĚĂƚĞƚŽŐĞƚŚĞƌǁŝƚŚͲŝĨƉƌĞƉĂƌĞĚŝŶƚŝŵĞͲƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ƐĞĂƌĐŚƌĞƉŽƌƚ͘ϱϰƌŽƵŶĚϱϬйŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂƌĞƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶ
ŶŐůŝƐŚ͘ϱϱ/ĨƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶĂŶŽƚŚĞƌůĂŶŐƵĂŐĞƚŚĞĐŽǀĞƌƉĂŐĞŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ĂŶĚƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐĞĂƌĐŚƌĞƉŽƌƚĂƌĞĂůƐŽĂǀĂŝůĂďůĞŝŶŶŐůŝƐŚ͘ϱϲ
ƚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉŚĂƐĞ͕ƚŚĞĂƉƉůŝĐĂŶƚŚĂƐĂŶΖ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇZĞƉŽƌƚŽŶWĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇΖŽĨƚŚĞĐůĂŝŵĞĚŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϱϳĂƐĞĚŽŶƚŚŝƐ
ƌĞƉŽƌƚ͕ƚŚĞĂƉƉůŝĐĂŶƚĐĂŶƚĂŬĞĂŶŝŶĨŽƌŵĞĚĚĞĐŝƐŝŽŶǁŚĞƚŚĞƌŽƌŶŽƚƚŽƐĞĞŬ
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌŚŝƐŝŶǀĞŶƚŝŽŶďǇĞŶƚĞƌŝŶŐďĞĨŽƌĞŶĂƚŝŽŶĂůŽƌƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚ
ŽĨĨŝĐĞƐ͘ϱϴ
KŶĞŽĨƚŚĞŵĂũŽƌĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐŽĨƚŚĞWdŝƐƚŚĂƚƚŚĞƐƚĂƌƚŽĨƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůƉŚĂƐĞŝƐ
ĚĞůĂǇĞĚďǇĂƚůĞĂƐƚϯϬŵŽŶƚŚƐĨƌŽŵƚŚĞƉƌŝŽƌŝƚǇĚĂƚĞŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ϱϵ
>ĂƚĞƌŽŶŝŶƚŚŝƐůĞĐƚƵƌĞ͕/ǁŝůůĐŽŵĞďĂĐŬƚŽƚŚĞWd͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϭϵ
ϯ͘ϯ ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;ϭϵϳϯ͖ϮϬϬϬͿ
tŚĂƚŚĂƉƉĞŶĞĚŝŶƵƌŽƉĞĂĨƚĞƌƚŚĞƐĞĐŽŶĚǁŽƌůĚǁĂƌ͍
dŚĞŝĚĞĂŝŶƵƌŽƉĞǁĂƐƚŽĐƌĞĂƚĞĂĐŽŵŵƵŶŝƚǇƉĂƚĞŶƚ͕ǁŚŝĐŚŵĞĂŶƐƚŚĞĨŝůŝŶŐ
ŽĨŽŶĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂƚĂĐĞŶƚƌĂůŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ǁŽƵůĚƚŚĞŶďĞƐĞĂƌĐŚĞĚ͕ƉƵďůŝƐŚĞĚĂŶĚĞǆĂŵŝŶĞĚďǇƚŚĂƚŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘ĨƚĞƌ
ŐƌĂŶƚ͕ƚŚĞƉĂƚĞŶƚǁŽƵůĚďĞĐŽŵĞĂƐŝŶŐůĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇƉĂƚĞŶƚǁŝƚŚƵŶŝƚĂƌǇĞĨĨĞĐƚ
ŝŶĂůůƚŚĞŵĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐ͘hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ƚŚĞůĂƚƚĞƌŐŽĂůƚƵƌŶĞĚŽƵƚƚŽďĞŶŽƚ
ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ͘ƐĂĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͕ŝƚǁĂƐĂŐƌĞĞĚ͕ƚŚĂƚŽŶĐĞĂƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶĨŽƵŶĚŐƌĂŶƚĂďůĞďǇƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;WKͿ͕ŝƚ
ĨĂůůƐĂƉĂƌƚŝŶĂďƵŶĚůĞŽĨŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚƌŝŐŚƚƐĨŽƌĞĂĐŚŽĨƚŚĞĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ƐĂĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕ĂŶǇŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚŽĨĂƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚŝƐĚĞĂůƚ
ǁŝƚŚďǇŶĂƚŝŽŶĂůůĂǁ͘ϲϬ

ĨƚĞƌŵŽƌĞƚŚĂŶϮϬǇĞĂƌƐŽĨŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐĂŶĚĚĞďĂƚĞ͕ϲϭϭϲĐŽƵŶƚƌŝĞƐƐŝŐŶĞĚƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;WͿŽŶϱKĐƚŽďĞƌϭϵϳϯŝŶDƵŶŝĐŚ͘tŚĞŶĨŽƵƌ
ǇĞĂƌƐůĂƚĞƌƚŚĞĨŝƌƐƚƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁĂƐƌĞĐĞŝǀĞĚďǇƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶ
WĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͕ƚŚĞƌĞǁĞƌĞϴŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐ͘ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚŚĞŐƌĂŶƚĞĚƵƌŽƉĞĂŶ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϮϬ
ƉĂƚĞŶƚĐĂŶƚĂŬĞĞĨĨĞĐƚŝŶϯϴ^ƚĂƚĞƐŝŶƵƌŽƉĞĂƐǁĞůůĂƐĨŽƌĂŶƵŵďĞƌŽĨƐŽͲ
ĐĂůůĞĚǆƚĞŶƐŝŽŶ^ƚĂƚĞƐĂŶĚsĂůŝĚĂƚŝŽŶ^ƚĂƚĞƐǁŝƚŚŝŶĂƐǁĞůůĂƐŽƵƚƐŝĚĞƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘ϲϮ

ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞͲ/ƐĂƌƵŝůĚŝŶŐ;DƵŶŝĐŚͿ
ZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞŚĞůĚŝŶDƵŶŝĐŚŝŶEŽǀĞŵďĞƌϮϬϬϬ͕ĚŝĚŶŽƚŝŶƚƌŽĚƵĐĞĂŶǇ
ŵĂũŽƌĐŚĂŶŐĞƐŝŶƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘ϲϯŶƵŵďĞƌŽĨƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƚŽƉŝĐƐ͕
ƐƵĐŚĂƐƐŽĨƚǁĂƌĞĂŶĚďŝŽƚĞĐŚŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐĂƐǁĞůůĂƐƚŚĞŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨĂŐƌĂĐĞ
ƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐǁĞƌĞƉŽƐƚƉŽŶĞĚƚŽƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚΖƐĞĐŽŶĚďĂƐŬĞƚΖƚŽďĞ
ĚĞĂůƚǁŝƚŚŝŶĂůĂƚĞƌƌĞǀŝƐŝŽŶĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞǁŚŝĐŚŶĞǀĞƌƚŽŽŬƉůĂĐĞ͘ϲϰ
ƐŵĞŶƚŝŽŶĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ƚŚĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁĞƌĞůĂƌŐĞůǇƚĂŬĞŶŽǀĞƌĨƌŽŵƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘^Ž͕ŝĨǇŽƵŚĂǀĞĂůǁĂǇƐǁŽŶĚĞƌĞĚǁŚǇƌƚ͘ϱϯWŚĂƐ
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ;ĂͿĂŶĚ;ďͿǁŚĞƌĞĂƐƌƚ͘ϱϰWŚĂƐƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ;ϭͿĂŶĚ;ϮͿ͕ƚŚĞŶƚŚŝƐ
ŝƐďĞĐĂƵƐĞƚŚĞƐĂŵĞƉĂƌĂŐƌĂƉŚŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶŝƐƵƐĞĚŝŶƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϲϱ
KŶĞŽĨƚŚĞŵĂũŽƌĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐƚŚĂƚƚŚĞƌĞ
ŝƐĂƵŶŝĨŝĞĚĂŶĚŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚƉƌŽĐĞĚƵƌĞĨŽƌƚŚĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐďǇƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͘dŚĞďŽƵŶĚĂƌŝĞƐŽĨ
ǁŚĂƚŝƐƉƌŝŽƌĂƌƚĂƌĞĨŝƌŵůǇĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚďǇũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐĞ͘ϲϲ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ĨŽƌƚŚĞ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
Ϯϭ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉ͕ƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚƉƌŽďůĞŵͲĂŶĚͲƐŽůƵƚŝŽŶĂƉƉƌŽĂĐŚǁĂƐ
ĚĞǀĞůŽƉĞĚďǇƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůŝŶƚŚĞĞĂƌůǇϭϵϴϬƐ͘ϲϳ^ŝŶĐĞƚŚĞŶ͕ƚŚŝƐ
ĂƉƉƌŽĂĐŚŝƐŽďůŝŐĂƚŽƌǇďĞĨŽƌĞĂůůĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞWK͘
ŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐŚĂĚƚŽĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞWŝŶƚŚĞŝƌ
ŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚůĂǁƐ͘dŚŝƐƐƚŝŵƵůĂƚĞĚ͕ĂƐĂŶŽƚͲĨŽƌĞƐĞĞŶƐŝĚĞĞĨĨĞĐƚ͕ƚŚĞ
ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚƐŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƌĞŐŝŽŶ͘
ϯ͘ϰ ZĞŐŝŽŶĂůWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞƐ
dŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞŝƐĂƐŽͲĐĂůůĞĚΖƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞΖ͘tŽƌůĚǁŝĚĞ
ƚŚĞƌĞĂƌĞĨŽƵƌƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐ͘dŚĞǇĞǆĂŵŝŶĞƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐǁŚŝĐŚ
ĂĨƚĞƌŐƌĂŶƚƚĂŬĞĞĨĨĞĐƚŝŶƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐĐŽŽƉĞƌĂƚŝŶŐĨŽƌƚŚŝƐƉƵƌƉŽƐĞ͘
ZĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐĂƌĞ͗ϲϴ
o ƚŚĞĨƌŝĐĂŶZĞŐŝŽŶĂů/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;Z/WKͿǁŚŝĐŚ
ĐŽǀĞƌƐϭϵ^ƚĂƚĞƐŝŶƚŚĞĞĂƐƚĞƌŶĂŶĚƐŽƵƚŚĞƌŶƉĂƌƚƐŽĨĨƌŝĐĂͲŶŽƚŝŶĐůƵĚŝŶŐ
^ŽƵƚŚĨƌŝĐĂ͖ϲϵ
o ƚŚĞĨƌŝĐĂŶ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKĨĨŝĐĞ;KW/ͿǁŚŝĐŚĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ
ϭϳ&ƌĞŶĐŚͲƐƉĞĂŬŝŶŐ^ƚĂƚĞƐͲĨŽƌŵĞƌĐŽůŽŶŝĞƐŽĨ&ƌĂŶĐĞͲŝŶƚŚĞǁĞƐƚĞƌŶƉĂƌƚ
ŽĨĨƌŝĐĂ͖ϳϬ
o ƚŚĞƵƌĂƐŝĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;WKͿĐŽǀĞƌŝŶŐϴ^ƚĂƚĞƐĂƌŽƵŶĚĂŶĚŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƚŚĞZƵƐƐŝĂŶ&ĞĚĞƌĂƚŝŽŶ͖ϳϭĂŶĚ
o ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;WKͿǁŚŝĐŚŐƌĂŶƚƐƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚƐĨŽƌ
ϯϴ^ƚĂƚĞƐŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƌĞŐŝŽŶĂƐǁĞůůĂƐĨŽƌĂŶƵŵďĞƌŽĨǆƚĞŶƐŝŽŶ
^ƚĂƚĞƐĂŶĚsĂůŝĚĂƚŝŽŶ^ƚĂƚĞƐ͘ϳϮ
dŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;WdͿŝƐĨƵůůǇĐŽŵƉĂƚŝďůĞǁŝƚŚƚŚĞƌĞŐŝŽŶĂů
ƉĂƚĞŶƚƐǇƐƚĞŵƐ͘ϳϯ
ϯ͘ϱ ŽŵŵƵŶŝƚǇWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;ϭϵϳϱ͖ϭϵϴϵͿ
ĞƐƉŝƚĞƚŚĞĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ŝƚǁĂƐƐƵƉƉŽƐĞĚ
ƚŽďĞŽŶůǇƚŚĞĨŝƌƐƚƐƚĞƉ͘ϳϰdŚĞŶĞǆƚƐƚĞƉǁĂƐƚŽĐŽŵĞƚŽĂƵŶŝĨŝĞĚƵƌŽƉĞĂŶ
ƉĂƚĞŶƚǁŚŝĐŚǁŽƵůĚͲĂĨƚĞƌŐƌĂŶƚͲŚĂǀĞĂƚƌƵůǇƵŶŝƚĂƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌĂŶĚďĞǀĂůŝĚŝŶ
ĂůůŵĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐ͘dŚŝƐƉĂƚĞŶƚƐŚŽƵůĚďĞĐĞŶƚƌĂůůǇĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ͕ǁŝƚŚƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶŽƵƌƚŽĨ:ƵƐƚŝĐĞĂƚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞũƵĚŝĐŝĂůĐŚĂŝŶ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϮϮ
dŚŝƐΖŶĞǆƚΖƐƚĞƉǁĂƐƐƵƉƉŽƐĞĚƚŽďĞƚŚĞŽŵŵƵŶŝƚǇWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;WͿ͘
dŚĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚĨŽƌƚŚĞŽŵŵŽŶDĂƌŬĞƚǁĂƐ
ĐŽŶĐůƵĚĞĚŽŶϭϱĞĐĞŵďĞƌϭϵϳϱŝŶ>ƵǆĞŵďŽƵƌŐ͕ďƵƚŚĂƐŶĞǀĞƌĞŶƚĞƌĞĚŝŶƚŽ
ĨŽƌĐĞ͘dŚĞŵĂŝŶƌĞĂƐŽŶĨŽƌŝƚƐĨĂŝůƵƌĞǁĂƐƚŚĂƚĂƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶŝŶƚŽϭϭůĂŶŐƵĂŐĞƐ
ǁĂƐĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͘
/Ŷϭϵϴϵ͕ƚŚĞWǁĂƐĂŵĞŶĚĞĚďǇŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐĂŽŵŵŽŶƉƉĞĂůŽƵƌƚĂŶĚĂ
ƉƌŽƚŽĐŽůŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚĂŶĚǀĂůŝĚŝƚǇŽĨƚŚĞĐŽŵŵƵŶŝƚǇƉĂƚĞŶƚƐ͘
dŚĞĂŵĞŶĚĞĚŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂůƐŽŶĞǀĞƌĞŶƚĞƌĞĚŝŶƚŽĨŽƌĐĞ͕ďĞĐĂƵƐĞŽŶůǇƐĞǀĞŶ
DĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐƌĂƚŝĨŝĞĚŝƚ͘^ĞǀĞƌĂůůĂƚĞƌĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽƌĞǀŝǀĞƚŚĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂůƐŽ
ĨĂŝůĞĚ͘ŐƌĞĞŵĞŶƚĐŽƵůĚŶŽƚĞǀĞŶďĞƌĞĂĐŚĞĚŽŶƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĂĨƚĞƌ
ƚŚĞŐƌĂŶƚŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚ͘
/ŶϮϬϬϰ͕ƚŚĞWǁĂƐĨŝŶĂůůǇĂďŽƌƚĞĚ͘EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ƚŚĞKĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ
WKŝŶϮϬϭϮƐƚŝůůŵĞŶƚŝŽŶĞĚƚŚĞϭϮ^ŝŐŶĂƚŽƌǇ^ƚĂƚĞƐƚŽƚŚĞŽŵŵƵŶŝƚǇWĂƚĞŶƚ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽĨϭϵϴϵ͘ϳϱŶĚ͕ĞǀĞŶƚŽĚĂǇ͕ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐƉƌĞƉĂƌŝŶŐĨŽƌƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶ
YƵĂůŝĨǇŝŶŐǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ;YͿŽĨĨŝĐŝĂůůǇƐƚŝůůŶĞĞĚƚŽŚĂǀĞΗĂƚŚŽƌŽƵŐŚ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨ͙ĂŶǇůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶƌĞůĂƚŝŶŐƚŽŽŵŵƵŶŝƚǇƉĂƚĞŶƚƐΗ͕ϳϲĂůƚŚŽƵŐŚ
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐŚĂǀĞŶĞǀĞƌďĞĞŶĂƐŬĞĚĂďŽƵƚŝƚ͘
&ĂŝƌǇƚĂůĞƐĚŽŶŽƚĐŽŵĞƚƌƵĞŝĨǇŽƵƚĞůůƚŚĞŵƚŝŵĞĂĨƚĞƌƚŝŵĞ͘

 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
Ϯϯ
ϰ ^ƵĐĐĞƐƐŽƌƐŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
dŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶĐĂŶďĞĂƐŬĞĚ͗ǁĂƐƚŚĞƌĞĞǀĞƌĂƐƵĐĐĞƐƐŽƌŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͍
ƐǁĞǁŝůůƐĞĞ͕ƚŚĞĂŶƐǁĞƌƚŽƚŚŝƐƋƵĞƐƚŝŽŶŝƐǇĞƐĂŶĚŶŽ͘
ϰ͘ϭ ƌĂĨƚdƌĞĂƚǇ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐWĂƚĞŶƚƐ
ĂƌĞŽŶĐĞƌŶĞĚ;ϭϵϵϭͿ
/Ŷϭϵϴϰ͕ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐƚĂƌƚĞĚŽŶĂƐƵĐĐĞƐƐŽƌŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁŝƚŚĨŽĐƵƐŽŶ
ƉĂƚĞŶƚƐ͘dŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚƵŶƚŝů:ƵŶĞϭϵϵϭĂŶĚƌĞƐƵůƚĞĚŝŶĂĨŝƌƐƚƉĂƌƚ
ŽĨĂŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞŝŶdŚĞ,ĂŐƵĞƚŽĐŽŶĐůƵĚĞĂΗdƌĞĂƚǇ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ
ƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐWĂƚĞŶƚƐĂƌĞŽŶĐĞƌŶĞĚΗ͘ϳϳdŚŝƐdƌĞĂƚǇŝƐŽĨƚĞŶ
ĂůƐŽƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐƚŚĞΗWĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇΗ͘
dŚĞƐĞĐŽŶĚƉĂƌƚŽĨƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ƐĐŚĞĚƵůĞĚĨŽƌ:ƵůǇϭϵϵϯ͕ĚŝĚŶŽƚ
ƚĂŬĞƉůĂĐĞ͘
/Ŷ:ĂŶƵĂƌǇϭϵϵϰ͕ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚƚŚĞĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶŽŶƚŚŝƐdƌĞĂƚǇ
ĚƵĞƚŽĂůĂĐŬŽĨĚŽŵĞƐƚŝĐƐƵƉƉŽƌƚ͘dŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐĚŝĚŶŽƚĐŽŵĞƚŽ'ĞŶĞǀĂƚŽ
ŝŶĨŽƌŵƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵŽĨt/WK͕ďƵƚƚŚĞĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨŽŵŵĞƌĐĞŽĨ
ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂƐŝŵƉůǇŝƐƐƵĞĚĂƉƌĞƐƐƌĞůĞĂƐĞ͗ϳϴ
ΗƚŚĂƚƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐǁŽƵůĚŶŽƚƐĞĞŬƚŽƌĞƐƵŵĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐŽĨĂ
ƚƌĞĂƚǇŚĂƌŵŽŶŝƐŝŶŐƚŚĞǁŽƌůĚΖƐƉĂƚĞŶƚůĂǁƐĂƚƚŚŝƐƚŝŵĞ͘tŚŝůĞŽƚŚĞƌ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐĐŽŶƚŝŶƵĞ͕ǁĞǁŝůůŵĂŝŶƚĂŝŶŽƵƌĨŝƌƐƚͲƚŽͲŝŶǀĞŶƚ
ƐǇƐƚĞŵǁŚŝůĞŬĞĞƉŝŶŐŽƉĞŶƚŚĞŽƉƚŝŽŶŽĨĨƵůůƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ĨƵƚƵƌĞ͘Η
dŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵǁĂƐĨƵƌŝŽƵƐĂďŽƵƚƚŚĞŵĂŶŶĞƌŽĨĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚ
ƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĐŽŵŵƵŶŝƚǇǁĂƐĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚďǇƚŚĞĞŶƐƵŝŶŐΖůŽƐƐŽĨ
ŵŽŵĞŶƚƵŵΖŽŶƚŚĞƚŽƉŝĐŽĨƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͘
ŶĚƚŚĞĚƌĂĨƚWĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇǁĂƐƐŽďĞĂƵƚŝĨƵůĂŶĚĐŽŵƉůĞƚĞ͕ĂŶĚ
ǁŽƵůĚĨŽƌƚŚĞĨŝƌƐƚƚŝŵĞŚĂƌŵŽŶŝƐĞĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐƚŚĂƚŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ƐŵĂůůĂŶĚ
ŵĞĚŝƵŵďƵƐŝŶĞƐƐĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͕ĂŶĚƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ͕ŝŶĚĞǀĞůŽƉĞĚĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐĐŽƵůĚĚĞƐŝƌĞ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
Ϯϰ
ŵŽŶŐŽƚŚĞƌƐ͕ƚŚĞĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂůŽĨƚŚĞdƌĞĂƚǇŐĂǀĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐĨŽƌ͗ϳϵͲϴϬ
o ŝƐĐůŽƐƵƌĞŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶŝŶƚŚĞĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͖ϴϭ
o ŽŶƚĞŶƚƐĂŶĚƐƚǇůĞŽĨƚŚĞĐůĂŝŵƐ͖ϴϮ
o hŶŝƚǇŽĨŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͖ϴϯ
o /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŽƌĂŶĚĂƉƉůŝĐĂŶƚĂŶĚƌŝŐŚƚƚŽƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͖ϴϰ
o ĞůĂƚĞĚĐůĂŝŵŝŶŐŽĨƉƌŝŽƌŝƚǇ͖ϴϱ
o DŝŶŝŵƵŵƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞŽĨĂĨŝůŝŶŐĚĂƚĞ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐĨŝůŝŶŐďǇ
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƚŽĂŶŽƚŚĞƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖ϴϲ
o &ŝĞůĚƐŽĨƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĂŶĚĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ;ŶŽǀĞůƚǇĂŶĚŝŶǀĞŶƚŝǀĞ
ƐƚĞƉͿ͖ϴϳ
o ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐŶŽƚĂĨĨĞĐƚŝŶŐƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐĂ
ŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ͖ϴϴ
o WƌŝŽƌͲĂƌƚĞĨĨĞĐƚ;ΖǁŚŽůĞͲĐŽŶƚĞŶƚƐĂƉƉƌŽĂĐŚΖͿ͖ϴϵ
o ŵĞŶĚŵĞŶƚĂŶĚĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖ϵϬ
o WƌŽĐĞĚƵƌĂůƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌƐĞĂƌĐŚ͕ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖ϵϭ
o >ŝŵŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚƌĞǀŽĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͖ϵϮ
o ŽƌƌĞĐƚŝŽŶŽĨŽďǀŝŽƵƐŵŝƐƚĂŬĞƐ͖ϵϯ
o ZŝŐŚƚƐĐŽŶĨĞƌƌĞĚďǇƚŚĞƉĂƚĞŶƚŝŶĐůƵĚŝŶŐĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞůĞŵĞŶƚƐĂŶĚƉƌŝŽƌ
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͖ϵϰ
o ZŝŐŚƚŽĨƉƌŝŽƌƵƐĞƌ͖ϵϱ
o ǆƚĞŶƚŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨĐůĂŝŵƐ͖ϵϲ
o dĞƌŵŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͖ϵϳ
o ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚŽĨƌŝŐŚƚƐ͖ϵϴ
o ZĞǀĞƌƐĂůŽĨƚŚĞďƵƌĚĞŶŽĨƉƌŽŽĨ͖ϵϵ
o ZĞŵĞĚŝĂůŵĞĂƐƵƌĞƐƵŶĚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͖ϭϬϬ
o ZŽůĞŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵ͖ϭϬϭĂŶĚ
o ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚŽĨĚŝƐƉƵƚĞƐ͘ϭϬϮ
,ĂĚƚŚŝƐdƌĞĂƚǇďĞĞŶĂĐĐĞƉƚĞĚĂŶĚƌĂƚŝĨŝĞĚ͕ƚŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚǁŽƵůĚ
ƉƌŽďĂďůǇŶŽƚŚĂǀĞďĞĞŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
KŶĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂƐƉĞĐƚƚŽŵĞŶƚŝŽŶŝƐƚŚĂƚƚŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŶŐƉĂƌƚŝĞƐŚĂĚĂůƌĞĂĚǇ
ĂĐĐĞƉƚĞĚ͕ĂůƚŚŽƵŐŚƌĞůƵĐƚĂŶƚůǇ͕ƚŚĞŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨĂŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
Ϯϱ
ĂƐŝƐŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚŝŶh^ƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘ϭϬϯŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĂůůŽǁƐĂŶŝŶǀĞŶƚŽƌƚŽĨŝůĞ
Ăh^ƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĂƉĞƌŝŽĚŽĨϭϮŵŽŶƚŚƐĂĨƚĞƌĚŝƐĐůŽƐŝŶŐŚŝƐ
ŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ǁŚĞƌĞďǇƚŚŝƐĚŝƐĐůŽƐƵƌĞĚŽĞƐŶŽƚĂĨĨĞĐƚƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŽĨŚŝƐ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘,ĂǀŝŶŐƐŚŽǁŶƚŚĞŝƌǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐƚŽĂĐĐĞƉƚƚŚĞŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚ͕ϭϬϰƚŚĞ
ŽƚŚĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁĞƌĞŶŽƚƉƌĞƉĂƌĞĚƚŽĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞƚŚĞĨŝƌƐƚͲƚŽͲŝŶǀĞŶƚƐǇƐƚĞŵ
ŝŶƚŽƚŚĞĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂů͕ǁŚŝĐŚ͕ƚŽŐĞƚŚĞƌǁŝƚŚƚŚĞĞůĂďŽƌĂƚĞŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ
ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕ǁĂƐĂƐƚƌĂŶŐĞƉĞĐƵůŝĂƌŝƚǇŽĨh^ƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘
ƐĐĂŶďĞůĞĂƌŶĞĚĨƌŽŵƚŚĞƉƌĞƐƐƌĞůĞĂƐĞ͕ƚŚĞůĂĐŬŽĨŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐƚŚĞ
ĨŝƌƐƚͲƚŽͲŝŶǀĞŶƚŽƉƚŝŽŶǁĂƐƚŚĞŵĂŝŶƌĞĂƐŽŶǁŚǇƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶƐƐƚŽƉƉĞĚ
ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŶŐƚŚĞdƌĞĂƚǇ͘ϭϬϱ
/ŶŵǇŽƉŝŶŝŽŶ͕ƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶƐĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇƉƵůůĞĚƚŚĞƉůƵŐŽŶƚŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ
ƚŽǁĂƌĚƐƚŚĞΗWĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇΗ͕ĂƐƚŚĞǇďĞůŝĞǀĞĚƚŚĂƚƚŚĞǇĐŽƵůĚ
ƉůĂǇƚŚĞŐĂŵĞŵŽƌĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇŽŶĂŶŽƚŚĞƌůĞǀĞů͘
dŽŵĂŬĞƚŚŝƐĐůĞĂƌ͕ǁĞŚĂǀĞƚŽŐŽďĂĐŬĂůŝƚƚůĞďŝƚŝŶƚŝŵĞ͘
ϰ͘Ϯ ŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶdƌĂĚĞͲZĞůĂƚĞĚƐƉĞĐƚƐŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇZŝŐŚƚƐ
;ϭϵϵϱͿ
/ŶƚŚĞůĂƚĞŶŝŶĞƚĞĞŶͲƐĞǀĞŶƚŝĞƐ͕ŵĞƌŝĐĂŶƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂůĐŽŵƉĂŶŝĞƐĂůƌĞĂĚǇ
ĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇĨĂŝůĞĚƚŽ
ƉƌŽǀŝĚĞĂĚĞƋƵĂƚĞƉĂƚĞŶƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞŝƌƉƌŽĚƵĐƚƐŝŶĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘
/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞǇĂĚǀŽĐĂƚĞĚƚŚĂƚĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞŝƌƉĂƚĞŶƚƐŝŶƚŚĞƐĞ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐƐŚŽƵůĚďĞŵĂĚĞŵŽƌĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͘ϭϬϲ
/ŶƚŚĞĞĂƌůǇĞŝŐŚƚŝĞƐ͕ƚŚĞŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĞĚĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚƌŝĞĚƚŽĂŵĞŶĚƚŚĞϭϴϴϯWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƚŽŝŶĐůƵĚĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŽŶĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁĂƐŶŽƚĂŵĞŶĚĞĚďĞĐĂƵƐĞŽĨĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶƚŚĞǀŽƚŝŶŐƌƵůĞƐĂŶĚ
ƚŚĞĨŽĐƵƐŽĨĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽŶŽďƚĂŝŶŝŶŐĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐƚŽĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƚŚĞŝƌ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ϭϬϳdŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐďůŽĐŬĞĚĂŶǇƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶƚŚŝƐ
ƌĞƐƉĞĐƚ͘ϭϬϴ
ĨƚĞƌƚŚĞƉƌŽǀŽŬĞĚĨĂŝůƵƌĞŽĨƚŚĞΗWĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇΗ͕ƚŚĞ
ŵĞƌŝĐĂŶƐƚƌŝĞĚƚŽŝŶĐůƵĚĞ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ;/WͿŝŶƚŚĞŶĞǆƚƌŽƵŶĚŽĨƚŚĞ
'ĞŶĞƌĂůŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶdĂƌŝĨĨƐĂŶĚdƌĂĚĞ͕ǁŚŝĐŚďĞĐĂŵĞŬŶŽǁŶĂƐƚŚĞ'dd
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
Ϯϲ
hƌƵŐƵĂǇƌŽƵŶĚ͘ϭϬϵ/ŶŝƚŝĂůůǇ͕ĂůůĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐƌĞƐŝƐƚĞĚ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞ
ůŽďďǇŝŶŐŽĨĐŽŵƉĂŶŝĞƐŝŶƚŚĞh^ĂŶĚŽƚŚĞƌŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĞĚĐŽƵŶƚƌŝĞƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͘
ǇŵĂŬŝŶŐĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͕ƐƵĐŚĂƐŽĨĨĞƌƐĨŽƌƚĞĐŚŶŝĐĂůĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞƚŽĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂůƉĞƌŝŽĚƐ͕ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ŝŶƚŚĞŵŝĚͲŶŝŶĞƚŝĞƐ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚǁĂƐƌĞĂĐŚĞĚ͘
KŶϭϱƉƌŝůϭϵϵϱΗdŚĞ&ŝŶĂůĐƚŵďŽĚǇŝŶŐƚŚĞZĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞhƌƵŐƵĂǇZŽƵŶĚŽĨ
DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůdƌĂĚĞEĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐΗǁĂƐƐŝŐŶĞĚŝŶDĂƌƌĂŬĞƐŚ;DŽƌŽĐĐŽͿ͘&ŽůůŽǁŝŶŐ
ƚŚŝƐĐƚ͕ƚŚĞtŽƌůĚdƌĂĚĞKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;tdKͿǁĂƐĨŽƵŶĚĞĚ͘ϭϭϬ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕
ŶŶĞǆϭŽĨƚŚĞĐƚĐŽŵƉƌŝƐĞĚƚŚĞΗŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶdƌĂĚĞͲZĞůĂƚĞĚƐƉĞĐƚƐŽĨ
/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇZŝŐŚƚƐΗ͕ďĞƚƚĞƌŬŶŽǁŶĂƐƚŚĞdZ/WƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ϭϭϭdŚĞ
ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ĂŵŽŶŐŽƚŚĞƌƐ͕ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐďǇƌĞĨĞƌĞŶĐĞƚŚĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŽĨƚŚĞ
WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽŶ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇĂŶĚƚŚĞĞƌŶĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽŶ
ŽƉǇƌŝŐŚƚ͘
dZ/WƐŝƐĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚďǇƚŚĞtŽƌůĚdƌĂĚĞKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;tdKͿďĂƐĞĚŝŶ'ĞŶĞǀĂ͘
dŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚĂƉƉůŝĞƐƚŽĂůůtdKͲŵĞŵďĞƌƐ͘dŽĚĂǇ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞĂƌŽƵŶĚ
ϭϲϱtdKŵĞŵďĞƌƐ͘ϭϭϮ

tdK,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ;'ĞŶĞǀĂͿ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
Ϯϳ

tŽƌůĚdƌĂĚĞKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶͲϭϲϰŵĞŵďĞƌƐ
/ƚŝƐǁŽƌƚŚŵĞŶƚŝŽŶŝŶŐƚŚĂƚŵĂŶǇƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŽĨƚŚĞĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂůŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ
,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇǁĞƌĞŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚŝŶƚŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ƐƵĐŚĂƐ͗
o ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂďůĞĂŶĚŶŽŶͲƉĂƚĞŶƚĂďůĞƐƵďũĞĐƚͲŵĂƚƚĞƌ͖ϭϭϯ
o EŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶĂƐƚŽĨŝĞůĚŽĨƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͖ϭϭϰ
o dĞƌŵŽĨƉĂƚĞŶƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͖ϭϭϱĂŶĚ
o ZŝŐŚƚƐĐŽŶĨĞƌƌĞĚďǇĂƉĂƚĞŶƚ͘ϭϭϲ
,ŽǁĞǀĞƌ͕ǀŝƚĂůƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞŝƐƐƵĞƐƐƵĐŚĂƐŶŽǀĞůƚǇĂŶĚŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉ͕ǁĞƌĞůĞĨƚ
ƵŶƌĞƐŽůǀĞĚŝŶƚŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕dZ/WƐĨĂŝůƐƚŽƉƌŽǀŝĚĞĂŶǇ
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂůŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ŐĞŶĞƚŝĐƌĞƐŽƵƌĐĞƐĂŶĚĨŽůŬůŽƌĞƚŚĂƚĂƌĞƐŽ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐŽĨƚŚĞŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůǁĞĂůƚŚŽĨƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ϭϭϳ
dZ/WƐǁĂƐĚĞƐŝŐŶĞĚƚŽƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĂŶĚŚĂƌŵŽŶŝƐĞǁŽƌůĚͲǁŝĚĞŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů
ƉƌŽƉĞƌƚǇƌŝŐŚƚƐƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘WĂƌƚ/ŽĨdZ/WƐƌĞƋƵŝƌĞƐŵĞŵďĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŽ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚĞŶĨŽƌĐĞŵŝŶŝŵƵŵƐƚĂŶĚĂƌĚƐĨŽƌƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐƚŚŽƐĞƌŝŐŚƚƐ͘WĂƌƚ//
ĚĞĂůƐǁŝƚŚĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇZŝŐŚƚƐ͘WĂƌƚsĚĞĂůƐǁŝƚŚ
ĚŝƐƉƵƚĞƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐďĞĐŽŵĞŽŶĞŽĨƚŚĞĐŽƌĞĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐŽĨƚŚĞtŽƌůĚ
dƌĂĚĞKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;tdKͿ͘
dŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚĂůƐŽŽďůŝŐĞƐŝƚƐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐWĂƌƚŝĞƐƚŽƌĞĐŽŐŶŝƐĞƚŚĞƌŝŐŚƚ
ŽĨƉƌŝŽƌŝƚǇĨŽƌƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŝůĞĚďǇtdKŵĞŵďĞƌƐ͕ĞǀĞŶŝĨƚŚĞƐĞ
ŵĞŵďĞƌƐĂƌĞŶŽƚĂƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϭϭϴdŚŝƐĞŶĂďůĞĚĐůĂŝŵŝŶŐ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
Ϯϴ
ƉƌŝŽƌŝƚǇĨƌŽŵĂƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĨŝůĞĚŝŶ͕ĨŽƌŝŶƐƚĂŶĐĞ͕dĂŝǁĂŶďĞĐĂƵƐĞŝƚŝƐĂ
tdKŵĞŵďĞƌďƵƚŶŽƚĂĐŽƵŶƚƌǇƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϭϭϵ


 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
Ϯϵ
ϱ &ƵƌƚŚĞƌĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽŚĂƌŵŽŶŝƐĞƉĂƚĞŶƚůĂǁƐ
ĨƚĞƌƚŚĞĨĂŝůƵƌĞŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇĂŶĚŵŽƌĞŽƌůĞƐƐ
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇǁŝƚŚƚŚĞŶĞŐĂƚŝŽŶƐƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƚŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚ͕
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐƚŽƉƌŽŵŽƚĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚůĂǁƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͘
ϱ͘ϭ WĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;ϮϬϬϬͿ
/ŶƚŚĞƐĞĐŽŶĚŚĂůĨŽĨƚŚĞϭϵϵϬƐ͕ŝƚǁĂƐĂŐƌĞĞĚƚŚĂƚt/WKǁŽƵůĚŝŶŝƚŝĂƚĞĂŶŽƚŚĞƌ
ĂƉƉƌŽĂĐŚĨŽƌƉƌŽŵŽƚŝŶŐŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ƚŚŝƐƚŝŵĞďǇĐŽǀĞƌŝŶŐŽŶůǇĨŽƌŵĂůŝƚǇ
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨŶĂƚŝŽŶĂůĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ϭϮϬ
ƵƌŝŶŐƚŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐ͕ĂŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŝŶƚŚĞW>dǁĞƌĞ
ŵŽĚĞůůĞĚĂĨƚĞƌƚĞǆƚƐŽĨƌƚŝĐůĞƐĂůƌĞĂĚǇĐŽŶƚĂŝŶĞĚŝŶƚŚĞĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂůĨŽƌƚŚĞ
WĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ͘ϭϮϭ
dŚĞƌĞƐƵůƚŝŶŐWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;W>dͿǁĂƐĐŽŶĐůƵĚĞĚĚƵƌŝŶŐĂŝƉůŽŵĂƚŝĐ
ŽŶĨĞƌĞŶĐĞŚĞůĚĂƚt/WKĨƌŽŵϭϭDĂǇƚŽϮ:ƵŶĞϮϬϬϬ͘ϭϮϮͲϭϮϯdŚĞW>dŝƐŽƉĞŶƚŽ
WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ^ƚĂƚĞƐĂŶĚŵĞŵďĞƌƐŽĨt/WK͘ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚŚĞW>dŚĂƐ
ϯϵŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐWĂƌƚŝĞƐ͘ϭϮϰ


WĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ
ϯϵŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐĂŶĚϱϵƐŝŐŶĂƚŽƌǇƐƚĂƚĞƐ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϯϬ
dŚĞW>dŝƐĂůƐŽŽƉĞŶƚŽĐĞƌƚĂŝŶŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂůŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ϭϮϱƵƌŝŶŐƚŚĞWϮϬϬϬƌĞǀŝƐŝŽŶ͕ƚŚĞWǁĂƐ
ĂůŝŐŶĞĚ͕ŝŶĂŶĞǆĞŵƉůĂƌǇŵĂŶŶĞƌ͕ǁŝƚŚƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͘ϭϮϲ/ŶŝƚŝĂůůǇ͕ƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŝŶĚŝĐĂƚĞĚŝƚƐĚĞƐŝƌĞƚŽďĞĐŽŵĞĂĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ
ƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞW>d͕ďƵƚůĂƚĞƌŽŶƚŚŝƐŝŶƚĞŶƚŝŽŶǁĂƐŶŽƚƌĞƉĞĂƚĞĚ͘ϭϮϳ
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇĚŝĚŶŽƚĂĐŚŝĞǀĞŝƚƐŐŽĂůŽĨΖƐƚƌĞĂŵůŝŶŝŶŐ
ĂŶĚŚĂƌŵŽŶŝǌŝŶŐΖĨŽƌŵĂůƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘dŚŝƐŝƐĐĂƵƐĞĚďǇƚŚĞƚƌĞĂƚǇŝƚƐĞůĨ͕ǁŚŝĐŚ
ĐŽŶƚĂŝŶƐƚŽŽŵĂŶǇŽƉƚŝŽŶĂůƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐǁŚŝĐŚŵĂǇďĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚĂƐ
ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇͲƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚΖŵĂǇƌĞƋƵŝƌĞΖĐůĂƵƐĞƐͲďǇƚŚĞŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐWĂƌƚŝĞƐ͘
dŚŝƐĂůůŽǁƐƚŚĞŵƚŽŽŵƵĐŚĨƌĞĞĚŽŵǁŚĞŶŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞ
W>dŝŶƚŽƚŚĞŝƌŶĂƚŝŽŶĂůĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚůĂǁƐ͘dŚŝƐĚĞĨŝĞƐƚŚĞĂŝŵŽĨ
ŚĂƌŵŽŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚƐƚƌĞĂŵůŝŶŝŶŐ͘ϭϮϴ
/ŶŵǇŽƉŝŶŝŽŶ͕ƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇŝƐĂĨĂŝůĞĚƚƌĞĂƚǇ͘ϭϮϵ
ϱ͘Ϯ ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ
ĨƚĞƌƚŚĞĐŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͕ƚŚĞĚĞƐŝƌĞƐƚŝůůĞǆŝƐƚĞĚƚŽĂůƐŽ
ŚĂƌŵŽŶŝƐĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕ǁŝƚŚƚŚĞƵůƚŝŵĂƚĞŐŽĂůƚŽĐŽŶĐůƵĚĞ
Ă^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;^W>dͿ͘
/ŶƚŚĞƉĞƌŝŽĚϮϬϬϬƚŽϮϬϬϲƚŚĞǁŽƌŬƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚŝŶƚŚĞ^ƚĂŶĚŝŶŐŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶ
ƚŚĞ>ĂǁŽĨWĂƚĞŶƚƐ;^WͿĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚďǇt/WK͘ϭϯϬ
dŚĞĂŝŵŽĨĂ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;^W>dͿǁĂƐƚŽŚĂƌŵŽŶŝǌĞ
ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞŝƐƐƵĞƐƐƵĐŚĂƐƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇĂƐǁĞůůĂƐĐůĂŝŵ
ĚƌĂĨƚŝŶŐ͕ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨĐůĂŝŵƐĂŶĚĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚŽĨƉĂƚĞŶƚƐ͘
/ŶϮϬϬϰ͕ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂ͕:ĂƉĂŶĂŶĚƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ
ƐƵďŵŝƚƚĞĚĂũŽŝŶƚƉƌŽƉŽƐĂůƚŽďĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚďĞĨŽƌĞƚŚĞ'ĞŶĞƌĂůƐƐĞŵďůǇŽĨ
t/WK͘ϭϯϭͲϭϯϮ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϯϭ
ŵŽŶŐŽƚŚĞƌƐ͕ƚŚĞƌĂĨƚ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇŐĂǀĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐĨŽƌ͗ϭϯϯ
o ZŝŐŚƚƚŽƉĂƚĞŶƚ;ŝŶǀĞŶƚŽƌ͕ƐƵĐĐĞƐƐŽƌŝŶƚŝƚůĞ͕ĞŵƉůŽǇĞĞΖƐŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐͿ͖ϭϯϰ
o ŽŶƚĞŶƚƐŽĨƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖ϭϯϱ
o hŶŝƚǇŽĨŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͖ϭϯϲ
o KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇƚŽŵĂŬĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͖ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐŽƌĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚ͖ϭϯϳ
o WƌŝŽƌĂƌƚ͖ϭϯϴ
o /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŶŽƚĂĨĨĞĐƚŝŶŐƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ;ŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚͿ͖ϭϯϵ
o ŶĂďůŝŶŐĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ͖ϭϰϬ
o ŽŶƚĞŶƚƐĂŶĚƐƚǇůĞŽĨƚŚĞĐůĂŝŵƐ͖ϭϰϭ
o ŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ͗ƐƵďũĞĐƚŵĂƚƚĞƌĞůŝŐŝďůĞĨŽƌƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͖ŶŽǀĞůƚǇ
ĂŶĚŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉ͖ϭϰϮ
o 'ƌŽƵŶĚƐĨŽƌƌĞĨƵƐĂůŽƌĂĐůĂŝŵĞĚŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͖ϭϰϯ
o 'ƌŽƵŶĚƐĨŽƌŝŶǀĂůŝĚĂƚŝŽŶŽƌƌĞǀŽĐĂƚŝŽŶŽĨĂĐůĂŝŵŽƌĂƉĂƚĞŶƚ͖ϭϰϰĂŶĚ
o ZĞǀŝĞǁĂŶĚǀŝĚĞŶĐĞ͘ϭϰϱ
/ƚŝƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽŶŽƚĞƚŚĂƚƚŚĞƌĂĨƚ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇĂůƐŽŝƐĨƵůůǇ
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;W>dͿĂŶĚƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ
;WdͿ͘
ƵƌŝŶŐƚŚĞŵĞĞƚŝŶŐŽĨƚŚĞ'ĞŶĞƌĂůƐƐĞŵďůǇŽĨt/WK͕ĐŽŶƐĞŶƐƵƐĐŽƵůĚŶŽƚďĞ
ƌĞĂĐŚĞĚŽŶƚŚĞ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͘dŚĞĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐ
ŽƉƉŽƐĞĚďĞĐĂƵƐĞŝŶƚŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐĂƐƉĞĐƚƐǁŚŝĐŚĂƌĞĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƚŽ
ƚŚĞŵŚĂĚďĞĞŶůĞĨƚĂƐŝĚĞ͘ϭϰϲ
ƐĂƌĞƐƵůƚ͕ƚŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐƚŽĐŽŵĞƚŽĂ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇǁĞƌĞ
ƉƵƚŽŶŚŽůĚŝŶϮϬϬϲ͘ϭϰϳͲϭϰϴ
ϱ͘ϯ DŽƌĞƌĞĐĞŶƚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ
ƐŶŽƉƌŽŐƌĞƐƐĐŽƵůĚďĞƌĞĂĐŚĞĚǀŝĂt/WK͕ŽƚŚĞƌŐƌŽƵƉƐŚĂǀĞƚĂŬĞŶƵƉƚŚĞ
ĐŚĂůůĞŶŐĞƚŽƉƌŽŵŽƚĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘ŶƵŵďĞƌŽĨ
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐŚĂǀĞďĞĞŶĚĞǀĞůŽƉĞĚǁŝƚŚƚŚĞĂŝŵƚŽĐŽŵĞƚŽĂŐůŽďĂůƉĂƚĞŶƚ
ƐǇƐƚĞŵ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϯϮ
н'ƌŽƵƉ
dŚĞн'ƌŽƵƉͲŝƚƐŽƵŶĚƐůŝŬĞĂǀŝƚĂŵŝŶͲǁĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŝŶϮϬϬϱ͘DĂŝŶůǇ
ĚĞǀĞůŽƉĞĚĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŽƌŬƚŽŐĞƚŚĞƌŝŶƚŚŝƐ'ƌŽƵƉ͘ϭϰϵdŚĞн'ƌŽƵƉŝƐĂƐƐŝƐƚĞĚďǇ
ƚŚĞ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůdƌŝůĂƚĞƌĂů͕ǁŚŝĐŚŝƐĂŐƌŽƵƉŽĨ/WŽǁŶĞƌƐŝŶŝŶĚƵƐƚƌǇĨƌŽŵƚŚĞh^͕
ƵƌŽƉĞĂŶĚ:ĂƉĂŶ͘
ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐŝŶƚŚĞн'ƌŽƵƉĨŽĐƵƐŽŶ͗ϭϱϬͲϭϱϭ
o WƵďůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ;ϭϴŵŽŶƚŚƐͿ͖
o WƌŝŽƌĂƌƚ͖
o ŽŶĨůŝĐƚŝŶŐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖
o ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐŶŽƚĂĨĨĞĐƚŝŶŐƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐĂ
ŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ͖ĂŶĚ
o WƌŝŽƌƵƐĞƌƌŝŐŚƚƐŝƐƐƵĞƐ;ŽƵƚƐŝĚĞŽĨƚŚĞŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚͿ͘
dĞŐĞƌŶƐĞĞƉƌŽĐĞƐƐ
dŚĞdĞŐĞƌŶƐĞĞ'ƌŽƵƉǁĂƐƐĞƚƵƉŝŶϮϬϭϭĂŶĚŝƐĐŽŵƉŽƐĞĚŽĨƚŚĞŚĞĂĚƐŽĨ
ŽĨĨŝĐĞƐĂŶĚĞǆƉĞƌƚƐĨƌŽŵƚŚĞƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐŽĨĞŶŵĂƌŬ͕&ƌĂŶĐĞ͕'ĞƌŵĂŶǇ͕ƚŚĞ
hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ͕:ĂƉĂŶ͕ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂĂŶĚƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚ
KĨĨŝĐĞ;WKͿ͘ϭϱϮ
ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐŝŶƚŚĞdĞŐĞƌŶƐĞĞƉƌŽĐĞƐƐĨŽĐƵƐŽŶƚŚĞƐĂŵĞŝƐƐƵĞƐĂƐƚŚĞ
н'ƌŽƵƉ͘ϭϱϯ

DĞĞƚŝŶŐŽĨƚŚĞ,ĞĂĚƐŽĨWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞƐĂŶĚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐĨƌŽŵĞŶŵĂƌŬ͕
&ƌĂŶĐĞ͕'ĞƌŵĂŶǇ͕:ĂƉĂŶ͕h<͕ƚŚĞh^ĂŶĚƚŚĞWK;dĞŐĞƌŶƐĞĞ͕:ƵůǇϮϬϭϭͿ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϯϯ
dŚĞĚĞůĞŐĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞdĞŐĞƌŶƐĞĞ'ƌŽƵƉĞǆƉƌĞƐƐƚŚĞŝƌďĞůŝĞĨŝŶƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ
ƉĂƚĞŶƚůĂǁŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ďƵƚĚŽŶŽƚǁŝƐŚƚŽƐƵƉƉŽƌƚĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐďĂƐĞĚŽŶ
ƐƵďͲŽƉƚŝŵĂůƐŽůƵƚŝŽŶƐ͘/ŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂƌĞůƵĐƚĂŶĐĞƌĞŐĂƌĚŝŶŐƚŚĞ
ŵŝŶŝŵƵŵƐƚĂŶĚĂƌĚƐĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ϭϱϰ
dŚĞĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐŚĂǀĞŶŽǀŽŝĐĞŝŶƚŚĞƐĞĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘
WĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇ
ƐǁĂƐŵĞŶƚŝŽŶĞĚĞĂƌůŝĞƌ;ƐĞĞΑϯ͘ϮͿ͕ƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;WdͿ
ĂůůŽǁƐĂƉƉůŝĐĂŶƚƐƚŽĨŝůĞĂΖƐŝŶŐůĞΖŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁŚŝĐŚŝƐƐĞĂƌĐŚĞĚ
ĂŶĚƉƵďůŝƐŚĞĚ͘dŚĞWdĚŽĞƐŶŽƚŐƌĂŶƚƉĂƚĞŶƚƐ͗ƚŚŝƐƌĞŵĂŝŶƐƵŶĚĞƌƚŚĞĐŽŶƚƌŽů
ŽĨƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞƐŝŶǁŚĂƚŝƐĐĂůůĞĚƚŚĞΖŶĂƚŝŽŶĂů
ƉŚĂƐĞΖ͘
dŚĞWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇ;WW,ͿŝƐĂƉƌŽŐƌĂŵŵĞǁŚĞƌĞŝŶƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐ
ƐŚĂƌĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂŶĚƉĞƌŵŝƚƐĞĂĐŚƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƚŽďĞŶĞĨŝƚĨƌŽŵ
ƚŚĞǁŽƌŬƉƌĞǀŝŽƵƐůǇĚŽŶĞďǇĂŶŽƚŚĞƌƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞ͘ϭϱϱdŚĞŐŽĂůŝƐƚŽĐŽŵĞƚŽĂ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶǁŽƌŬůŽĂĚĂŶĚƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞƋƵĂůŝƚǇŽĨƚŚĞ
ŐƌĂŶƚĞĚƉĂƚĞŶƚƐ͘

WdWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇWŝůŽƚ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϯϰ
DŽƐƚWW,ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐĂƌĞďŝůĂƚĞƌĂůĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘/ŶϮϬϭϰ͕ƚŚĞĨŝǀĞůĂƌŐĞƐƚƉĂƚĞŶƚ
ŽĨĨŝĐĞƐĂŐƌĞĞĚƚŽĐŽůůĂďŽƌĂƚĞŝŶƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚ/WϱWW,ƉŝůŽƚƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ϭϱϲͲϭϱϳ
dŚĞƌĞĂůƐŽŝƐĂ'ůŽďĂůWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇ;'WW,ͿƉŝůŽƚ͘ϭϱϴ
ƌĞƋƵĞƐƚƵŶĚĞƌƚŚĞWW,ƉŝůŽƚƉƌŽŐƌĂŵŵĞĐĂŶďĞďĂƐĞĚŽŶĞŝƚŚĞƌ͗
o ƚŚĞůĂƚĞƐƚWdǁŽƌŬƉƌŽĚƵĐƚĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚďǇŽŶĞŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐƚŚĂƚ
ĂĐƚĞĚĂƐ^ĞĂƌĐŚŝŶŐŽƌWƌĞůŝŵŝŶĂƌǇǆĂŵŝŶŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚǇŝŶƚŚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉŚĂƐĞ͖Žƌ
o ƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůǁŽƌŬƉƌŽĚƵĐƚĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐŽĨĂŶĂƚŝŽŶĂů
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽƌĂWdĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƚŚĂƚŚĂƐĞŶƚĞƌĞĚƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůƉŚĂƐĞ
ďĞĨŽƌĞƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐŽĨĨŝĐĞƐ͘
/ŶϮϬϭϯĂƚƚĞŵƉƚƐǁĞƌĞŵĂĚĞďǇƚŚĞhŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵĂŶĚƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐƚŽ
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƚŚĞƉƌŽĐĞĚƵƌĂůĂƐƉĞĐƚƐŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇ;WW,ͿŝŶƚŽ
ƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ͘ϭϱϵdŚŝƐǁŽƵůĚĞůŝŵŝŶĂƚĞƚŚĞŶĞĞĚĨŽƌƐĞƉĂƌĂƚĞ
WW,ďŝůĂƚĞƌĂůĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐďĞƚǁĞĞŶƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐ͘ǇƌĞĚƵĐŝŶŐĚƵƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨ
ǁŽƌŬ͕ƚŚŝƐǁŽƵůĚůĞĂĚƚŽůŽǁĞƌĐŽƐƚƐĨŽƌĂƉƉůŝĐĂŶƚƐŝŶƚŚĞƚƌĂũĞĐƚŽƌǇŽĨŐĞƚƚŝŶŐ
ƚŚĞŝƌƉĂƚĞŶƚƐŐƌĂŶƚĞĚĂƚƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐŶĂƚŝŽŶĂůŽĨĨŝĐĞƐ͘ϭϲϬ/ŶϮϬϭϰ͕ĂŶ
ƵƉĚĂƚĞĚƉƌŽƉŽƐĂůǁŝƚŚĂƐĞƚŽĨŽƉƚͲŽƵƚŽƉƚŝŽŶƐǁĂƐƐƵďŵŝƚƚĞĚ͘ϭϲϭ,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞ
ƉƌŽƉŽƐĂůǁĂƐŶŽƚĂĐĐĞƉƚĞĚ͕ďĞĐĂƵƐĞŽĨŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶďǇƐŽŵĞZ/^ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ϭϲϮ
dŚĞƌĞƐƵůƚŝƐĂǁĞďŽĨWW,ƉŝůŽƚĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐďĞƚǁĞĞŶƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐ͘ĂĐŚƉŝůŽƚ
ŚĂƐĂŶĞŶĚĚĂƚĞ͕ĂƚǁŚŝĐŚƉŽŝŶƚŝƚĐĂŶďĞĚĞĐŝĚĞĚƚŽĞǆƚĞŶĚƚŚĞƉŝůŽƚŽƌŶŽƚ͘ϭϲϯ
/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŶĞǁďŝůĂƚĞƌĂůĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐĂƌĞƐŝŐŶĞĚĞǀĞƌǇǇĞĂƌ͘dŚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ
ĐŚĂŶŐŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚŵĂŬĞƐŝƚĚŝĨĨŝĐƵůƚĨŽƌƵƐĞƌƐƚŽĚĞǀĞůŽƉĂƐƚƌĂƚĞŐǇĨŽƌĨŝůŝŶŐ
ĂŶĚƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐƚŚĞŝƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘KŶůǇǁŚĞŶƚŚĞWW,ďĞĐŽŵĞƐĂŵŽƌĞƌĞůŝĂďůĞ
ƚŽŽů͕ƚŚĞƵƐĞƌƐŵĂǇƐƚĂƌƚƚŽƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞWW,ŝŶƚŚĞŝƌƉĂƚĞŶƚ
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘
ƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚǁŝƚŚƵŶŝƚĂƌǇĞĨĨĞĐƚ
/ǁŽƵůĚĂůƐŽůŝŬĞƚŽƐƉĞŶĚĂĨĞǁǁŽƌĚƐŽŶƚŚĞĂĚǀĞŶƚŽĨƚŚĞƵŶŝƚĂƌǇƉĂƚĞŶƚĂŶĚ
ƚŚĞhŶŝĨŝĞĚWĂƚĞŶƚŽƵƌƚ͘dŚĞŝŶĂƵŐƵƌĂůůĞĐƚƵƌĞŽĨŵǇĐŽůůĞĂŐƵĞWƌŽĨĞƐƐŽƌŝĐŬ
ǀĂŶŶŐĞůĞŶǁĂƐĚĞǀŽƚĞĚƚŽƚŚŝƐƐƵďũĞĐƚ͘ϭϲϰ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϯϱ
hŶŝƚĂƌǇWĂƚĞŶƚƐǁŝůůŵĂŬĞŝƚƉŽƐƐŝďůĞƚŽŐĞƚƉĂƚĞŶƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŝŶƵƉƚŽ
ϮϲDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ͘ĨƚĞƌŐƌĂŶƚŽĨƚŚĞƉĂƚĞŶƚďǇƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͕ƚŚĞƉƌŽƉƌŝĞƚŽƌĐĂŶĨŝůĞĂΖƌĞƋƵĞƐƚĨŽƌƵŶŝƚĂƌǇĞĨĨĞĐƚΖĨŽƌ
ŚŝƐƉĂƚĞŶƚ͘
/ŶϮϬϭϮ͕hĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƌůŝĂŵĞŶƚĂŐƌĞĞĚŽŶƚŚĞΖƵŶŝƚĂƌǇ
ƉĂƚĞŶƚƉĂĐŬĂŐĞΖ͘dǁŽhZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞĂĚŽƉƚĞĚƵŶĚĞƌƚŚĞƵŵďƌĞůůĂŽĨƚŚĞ
ƐŽͲĐĂůůĞĚΖĞŶŚĂŶĐĞĚĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶΖ͘ϭϲϱͲϭϲϲ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞhĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŐƌĞĞĚƚŽ
ƐĞƚƵƉĂΖƐŝŶŐůĞΖĂŶĚƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚhŶŝĨŝĞĚWĂƚĞŶƚŽƵƌƚ͘ϭϲϳ
dŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞǁŝůůďĞŝŶĐŚĂƌŐĞŽĨƚŚĞƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƵŶŝƚĂƌǇ
ƉĂƚĞŶƚƐĂƐǁĞůůĂƐĐŽůůĞĐƚŝŶŐĂŶĚĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŶŐƚŚĞŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞĨĞĞƐŽĨƚŚĞ
ƵŶŝƚĂƌǇƉĂƚĞŶƚƐ͘ϭϲϴ
dŚĞƵŶŝƚĂƌǇƉĂƚĞŶƚƉĂĐŬĂŐĞĐĂŶĞŶƚĞƌŝŶƚŽĨŽƌĐĞŝĨŝƚŝƐƌĂƚŝĨŝĞĚďǇĂƚůĞĂƐƚϭϯh
DĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ&ƌĂŶĐĞ͕'ĞƌŵĂŶǇĂŶĚƚŚĞhŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ͘ϭϲϵdŚĞ
ŽƵƚĐŽŵĞŽĨƚŚĞƌĞǆŝƚƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵŝŶϮϬϭϲŚĂƐŵĂĚĞŝƚƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŚĂƚƚŚĞ
ƉĂĐŬĂŐĞǁŝůůĞŶƚĞƌŝŶƚŽĨŽƌĐĞ͘/ŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ŽŶĞŽĨƚŚĞĐŽƵƌƚƐŽĨĨŝƌƐƚŝŶƐƚĂŶĐĞŝƐ
ůŽĐĂƚĞĚŝŶ>ŽŶĚŽŶ͘ƵĞƚŽĂĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůĐŽŵƉůĂŝŶƚƉĞŶĚŝŶŐďĞĨŽƌĞƚŚĞ
'ĞƌŵĂŶ&ĞĚĞƌĂůŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŽƵƌƚ͕ƚŚĞƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶďǇ'ĞƌŵĂŶǇŝƐĂůƐŽ
ĚĞůĂǇĞĚ͘
dŚĞĐŽŵŵŽŶŽƉŝŶŝŽŶŝƐƚŚĂƚ͕ƵŶůĞƐƐƚŚĞhŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵƌĂƚŝĨŝĞƐƚŚĞƵŶŝĨŝĞĚ
ƉĂƚĞŶƚƉĂĐŬĂŐĞďĞĨŽƌĞƚŚĞƐĐŚĞĚƵůĞĚĚĞƉĂƌƚƵƌĞĚĂƚĞŽĨϮϵDĂƌĐŚϮϬϭϵ͕ƚŚĞ
ƉĂĐŬĂŐĞǁŝůůŶŽƚĨůǇ͘


 
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϯϲ



 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϯϳ
ϲ ŽŶĐůƵƐŝŽŶĂŶĚŽƵƚůŽŽŬ
ůůŽǁŵĞƚŽĨŽƌŵƵůĂƚĞĂĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘
ƚƌƵůǇŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚƉĂƚĞŶƚƐǇƐƚĞŵǁŝƚŚĂŐůŽďĂůƵŶŝƚĂƌǇƉĂƚĞŶƚŐƌĂŶƚĞĚďǇŽŶĞ
ĐĞŶƚƌĂůŽĨĨŝĐĞŚĂƐďĞĞŶĂĚƌĞĂŵƐŝŶĐĞƚŚĞĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝŶ
ϭϴϴϯ͘ŶĚ͕ƚŽĚĂǇ͕ŝƚŝƐĨƵƌƚŚĞƌĂǁĂǇƚŚĂŶĞǀĞƌ͘
ƐǁĞŚĂǀĞƐĞĞŶ͕ƚŚĞtŽƌůĚ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;t/WKͿ
ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇƚƌŝĞĚƚŽƉƌŽŵŽƚĞƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͘/ƚŶĞǀĞƌƌĞƐƵůƚĞĚŝŶĂdƌĞĂƚǇ
ŚĂƌŵŽŶŝƐŝŶŐƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘ǀĞŶƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇǁŝƚŚŝƚƐĂŝŵŽĨ
ΖƐƚƌĞĂŵůŝŶŝŶŐĂŶĚŚĂƌŵŽŶŝǌŝŶŐΖĨŽƌŵĂůƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝƐ͕
ĂƐŵĞŶƚŝŽŶĞĚĞĂƌůŝĞƌ͕ĂĨĂŝůĞĚƚƌĞĂƚǇ͘ϭϳϬ
dZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚ
DŽǀŝŶŐƉĂƚĞŶƚŝƐƐƵĞƐƚŽƚŚĞtŽƌůĚdƌĂĚĞKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;tdKͿƌĞƐƵůƚĞĚŝŶƚŚĞ
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨƚŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚ͘dŚŝƐdƌĞĂƚǇĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂŶĞǁůĞǀĞůŽĨ
ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽŶĂǁŽƌůĚͲǁŝĚĞƐĐĂůĞ͘dŚĞůĂƌŐĞƌŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĐŽŵƉĂŶŝĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƚŚĞƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂůĐŽŵƉĂŶŝĞƐďĞŶĞĨŝƚŵŽƐƚĨƌŽŵƚŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚ͘
dŚĞdZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶůǇƉƌĞƐĐƌŝďĞƐǁŚĂƚŽŶĞĐŽƵůĚĂĚĚƌĞƐƐĂƐĂŵŝŶŝŵƵŵ
ƐƚĂŶĚĂƌĚĨŽƌŝƐƐƵĞƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞƐƵďũĞĐƚŵĂƚƚĞƌŽĨƉĂƚĞŶƚƐĂŶĚƚŚĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵŽĨ
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘
dŚĞĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐũŽŝŶĞĚdZ/WƐĂƐƚŚĞǇďĞůŝĞǀĞĚͲŽƌǁĞƌĞŵĂĚĞƚŽ
ďĞůŝĞǀĞʹƚŚĂƚƚŚĞǇǁŽƵůĚŶŽůŽŶŐĞƌΖƐƵĨĨĞƌΖĨƌŽŵďŝůĂƚĞƌĂůĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐĨƌŽŵƚŚĞ
h^͕ƵƌŽƉĞĂŶĚŽƚŚĞƌĚĞǀĞůŽƉĞĚĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘dŚŝƐƉƌŽǀĞĚƚŽďĞĂŶŝůůƵƐŝŽŶ͘^ŽͲ
ĐĂůůĞĚdZ/WƐͲƉůƵƐƐƚĂŶĚĂƌĚƐĂƌĞƉƵƐŚĞĚŽŶĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶďŝůĂƚĞƌĂůĂŶĚ
ƌĞŐŝŽŶĂůĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘dZ/WƐͲƉůƵƐƐƚĂŶĚĂƌĚƐĞƐƚĂďůŝƐŚƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌ
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůƉƌŽƉĞƌƚǇƌŝŐŚƚƐƚŚĂƚŵĂǇďĞŵƵĐŚƐƚƌŽŶŐĞƌƚŚĂŶƉƌĞƐĐƌŝďĞĚďǇ
dZ/WƐ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚŝĞƐĂƌĞĨŽƌĐĞĚƵŶĚĞƌdZ/WƐͲƉůƵƐƚŽƉƌŽǀŝĚĞ
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĨŽƌĐĞƌƚĂŝŶŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůƉƌŽƉĞƌƚǇƌŝŐŚƚƐ͕ǁŚĞƌĞĂƐdZ/WƐĂůůŽǁƐ
ŵĞŵďĞƌƐƚŽĞǆĐůƵĚĞƐƵĐŚƌŝŐŚƚƐ͘ϭϳϭ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϯϴ
^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ
dŚĞĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶŽĨĂ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇǁŽƵůĚƌĂŝƐĞƚŚĞůĞǀĞůŽĨ
ƚŚĞƐĞƐƚĂŶĚĂƌĚƐĂŶĚƐŚŽƵůĚĂůƐŽĞƐƚĂďůŝƐŚĂŵĂǆŝŵƵŵƐƚĂŶĚĂƌĚǁŚŝĐŚƐŚŽƵůĚ
ƉƵƚƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐŽŶĂĚĚŝƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇĐƌŝƚĞƌŝĂĂƉƉůŝĞĚďǇĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘dŽ
ŵĂŬĞƚŚŝŶŐƐŵŽƌĞƐĐĂƌǇ͕Ă^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇƐŚŽƵůĚĨŽƌĐĞ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐƚŽĂďŽůŝƐŚƚŚĞŝƌĨƌĞĞĚŽŵƚŽƉƌĞƐĐƌŝďĞƚŚĞŝƌŽǁŶƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ͘
DŽƌĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶǁŽƵůĚƐŝŵƉůŝĨǇƚŚĞŐƌĂŶƚŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐĂŶĚƌĞĚƵĐĞ
ĚƵƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞǁŽƌŬŝŶƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐ͘tŝƚŚŽƵƚĂŬŝŶĚŽĨ
^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇĐŽƵŶƚƌŝĞƐǁŝůůŶĞǀĞƌďĞǁŝůůŝŶŐƚŽŐŝǀĞƵƉƉĂƌƚŽĨ
ƚŚĞŝƌĂƵƚŽŶŽŵǇĨŽƌŐƌĂŶƚŝŶŐƉĂƚĞŶƚƐ͘
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
,ŽǁΖĨŝƚΖŝƐƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƉĂƚĞŶƚ
ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͍
dŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚŽĨΖŶŽǀĞůƚǇΖŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐďĞůŝĞǀĞĚƚŽ
ďĞƚŽŽƌĞƐƚƌŝĐƚŝǀĞ͘&ŽƌĂŶŝŶǀĞŶƚŝŽŶƚŽůĂĐŬŶŽǀĞůƚǇ͕ĂĐŽŵƉůĞƚĞĐŽŶĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨ
ƚŚĞĨĞĂƚƵƌĞƐŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚŽŶĞƉƌĞũƵĚŝĐŝĂůĚŝƐĐůŽƐƵƌĞŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ϭϳϮͲϭϳϯ
dŚĞĐŽŶĐĞƉƚŽĨŶŽǀĞůƚǇŝŶƚŚĞWŚĂƐďĞĞŶŵĂĚĞƐŽŶĂƌƌŽǁŝŶŽƌĚĞƌƚŽůŝŵŝƚ
ƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚƉƌŝŽƌƌŝŐŚƚƐ͘ϭϳϰWƌŝŽƌƌŝŐŚƚƐĂƌĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐǁŚŝĐŚǁĞƌĞĨŝůĞĚĞĂƌůŝĞƌĂŶĚƉƵďůŝƐŚĞĚůĂƚĞƌƚŚĂŶƚŚĞĨŝůŝŶŐŽĨƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁŚŽƐĞŶŽǀĞůƚǇŝƐĐŽŶƚĞƐƚĞĚ͘ϭϳϱ
/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶŚĂƐĂŶƌƚŝĐůĞŽŶŶŽŶͲƉƌĞũƵĚŝĐŝĂů
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐǁŚŝĐŚŽŶůǇĐŽŶƚĂŝŶƐƚǁŽůŝŵŝƚĞĚĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ͘ϭϳϲͲϭϳϳ
o KŶĞŝƐĂϲͲŵŽŶƚŚŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌƚŚĞĚŝƐƉůĂǇŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶĂƚĂŶ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞǆŚŝďŝƚŝŽŶͲƚŚŝƐŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĚŝƌĞĐƚůǇĚĞƌŝǀĞƐĨƌŽŵƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϭϳϴ
o dŚĞŽƚŚĞƌϲͲŵŽŶƚŚŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚƉƌŽǀŝĚĞƐĨŽƌƚŚĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶƚŚĂƚĂŶ
ŝŶǀĞŶƚŝŽŶǁĂƐĚŝƐĐůŽƐĞĚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞǁŝůůŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŽƌ͘dŚĞďŽĂƌĚƐŽĨ
ĂƉƉĞĂůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞŚĂǀĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚƚŚŝƐƌƚŝĐůĞƐŽ
ŶĂƌƌŽǁůǇ͕ƚŚĂƚŝƚŚĂƐďĞĐŽŵĞƌĂƚŚĞƌƵƐĞůĞƐƐĨŽƌĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͘ϭϳϵ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϯϵ
,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƌƚŝĐůĞŝŶƚŚĞWŽŶŶŽŶͲƉƌĞũƵĚŝĐŝĂůĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐĚŽĞƐŶŽƚŝŶĐůƵĚĞ
ĂŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĂůůŽǁŝŶŐĂŶŝŶǀĞŶƚŽƌƚŽĨŝůĞĂƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶ
ĂƉĞƌŝŽĚŽĨ͕ƐĂǇ͕ϭϮŵŽŶƚŚƐĂĨƚĞƌĚŝƐĐůŽƐŝŶŐŚŝƐŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ǁŚĞƌĞďǇƚŚŝƐ
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞĚŽĞƐŶŽƚĂĨĨĞĐƚƚŚĞƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŽĨŚŝƐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘
ŵĞƌŝĐĂ/ŶǀĞŶƚƐĐƚ
,ŽǁΖĨŝƚΖŝƐƚŚĞh^ƉĂƚĞŶƚůĂǁŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͍
dŚĞΖŽůĚΖh^WĂƚĞŶƚĐƚŚĂƐĂůǁĂǇƐďĞĞŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĨƌŽŵƚŚĞƉĂƚĞŶƚůĂǁƐŝŶƚŚĞ
ƌĞƐƚŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ͘dŚŝƐŝƐĂƉƌŝǀŝůĞŐĞŽĨƚŚĞůĂƌŐĞƐƚĞĐŽŶŽŵǇŝŶƚŚĞǁŽƌůĚ͘ϭϴϬ
hŶĚĞƌƚŚĞKďĂŵĂĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ƚŚĞŵĞƌŝĐĂ/ŶǀĞŶƚƐĐƚ;/ͿǁĂƐ
ĂĚŽƉƚĞĚ͕ϭϴϭǁŚŝĐŚůĂƌŐĞůǇĂůŝŐŶĞĚƚŚĞh^ƉĂƚĞŶƚůĂǁǁŝƚŚƚŚĞƉĂƚĞŶƚůĂǁƐŽĨ
ŽƚŚĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘dŚĞŶŽƚŽƌŝŽƵƐĨŝƌƐƚͲƚŽͲŝŶǀĞŶƚƐǇƐƚĞŵǁĂƐĂďŽůŝƐŚĞĚ͘ŵŽŶŐ
ŽƚŚĞƌƐ͕ĂƉŽƐƚͲŐƌĂŶƚŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶǁĂƐŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞϭϮͲŵŽŶƚŚŐƌĂĐĞ
ƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐǁĂƐŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘/ƚĂůůŽǁƐƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐĂŶĚƐŵĂůů
ĂŶĚŵĞĚŝƵŵĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐƚŽƉƵďůŝƐŚĨŝƌƐƚĂŶĚĚĞĐŝĚĞƚŽƉĂƚĞŶƚůĂƚĞƌ͘
/ƚǁŽƵůĚƐĞĞŵƚŚĂƚďǇĂĚŽƉƚŝŶŐƚŚĞŵĞƌŝĐĂ/ŶǀĞŶƚƐĐƚ͕ƚŚĞŵĂũŽƌŚƵƌĚůĞĨŽƌ
ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂĨŽƌŶŽƚďĞŝŶŐĂďůĞƚŽĂĐĐĞƉƚƚŚĞWĂƚĞŶƚ
,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇŽĨϭϵϵϭŚĂƐďĞĞŶƌĞŵŽǀĞĚ͘ϭϴϮƐǁĂƐŵĞŶƚŝŽŶĞĚĞĂƌůŝĞƌ
;ƐĞĞΑϰ͘ϭͿ͕ƚŚŝƐĚƌĂĨƚdƌĞĂƚǇŝŶĐůƵĚĞĚƚŚĞĨŝƌƐƚͲƚŽͲĨŝůĞƐǇƐƚĞŵĂƐǁĞůůĂƐĂŐƌĂĐĞ
ƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ͘
ƉĂƌƚĨƌŽŵƚŚĞh^͕ĂŶƵŵďĞƌŽĨĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶƚŚĞǁŽƌůĚŚĂǀĞĂĚŽƉƚĞĚĂŐƌĂĐĞ
ƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ͘ϭϴϯ
ƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚƐǇƐƚĞŵŝŶĂĚĞĂĚůŽĐŬ
/ŶŽƌĚĞƌƚŽďƌŝŶŐĨŽƌǁĂƌĚƚŚĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨƉĂƚĞŶƚƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶĂƌŽƵŶĚƚŚĞ
ǁŽƌůĚ͕ƚŚĞƉĂƚĞŶƚůĂǁƐŽĨŵŽƌĞĐŽƵŶƚƌŝĞƐƐŚŽƵůĚƉƌŽǀŝĚĞĨŽƌƐƵĐŚĂŐƌĂĐĞ
ƉĞƌŝŽĚ͘/ŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ƚŚĞƌƚŝĐůĞŽŶŶŽŶͲƉƌĞũƵĚŝĐŝĂůĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶ
WĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;WͿƐŚŽƵůĚďĞĂŵĞŶĚĞĚƚŽŝŶĐůƵĚĞĂϭϮͲŵŽŶƚŚŐƌĂĐĞ
ƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ͘ƐĂŶĂŵĞŶĚŵĞŶƚŽĨĂŶƌƚŝĐůĞŝŶƚŚĞWŵĂǇƚĂŬĞĂůŽŶŐ
ƚŝŵĞĚƵĞƚŽƚŚĞƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐ͕ϭϴϰŽŶĞĐŽƵůĚĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵĞŶĚŝŶŐƚŚĞ
ĐƵƌƌĞŶƚǁŽƌĚŝŶŐΖŶŽĞĂƌůŝĞƌƚŚĂŶƐŝǆŵŽŶƚŚƐΖŝŶƌƚŝĐůĞϱϱWƚŽΖŶŽĞĂƌůŝĞƌƚŚĂŶ
ƚǁĞůǀĞŵŽŶƚŚƐΖ͘dŚĞĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞŽƵŶĐŝůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚ
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϰϬ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŝƐĐŽŵƉĞƚĞŶƚƚŽŵĂŬĞƐƵĐŚĂŶĂŵĞŶĚŵĞŶƚ͘ϭϴϱƚƚŚĞƐĂŵĞƚŝŵĞ
ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞĐŽƵůĚďƌŽĂĚĞŶƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚůŝŵŝƚĞĚŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨ
ƚŚĞŵĞĂŶŝŶŐŽĨƚŚĞǁŽƌĚŝŶŐΖĞǀŝĚĞŶƚĂďƵƐĞΖŝŶƚŚĞƌƚŝĐůĞ͘dŚĞƌĞŝƐĂĚĞĐŝƐŝŽŶŽĨ
ƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞƚŚĂƚĐŽƵůĚďĞĞŵƉůŽǇĞĚĂƐ
ĂƐƚĂƌƚŝŶŐƉŽŝŶƚĨŽƌƚŚŝƐďƌŽĂĚĞƌŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ͘ϭϴϲ
/ŶŵǇŽƉŝŶŝŽŶ͕ƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚƐǇƐƚĞŵŝƐŝŶĂĚĞĂĚůŽĐŬƵŶůĞƐƐƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞďĞĐŽŵĞƐŵŽƌĞƉƌŽĂĐƚŝǀĞ͘ƚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞWϮϬϬϬ
ZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ƚŚĞŚĂŝƌŵĂŶZŽůĂŶĚ'ƌŽƐƐĞŶďĂĐŚĞƌ͕ǁŚŽĂƚƚŚĂƚƚŝŵĞ
ǁĂƐƚŚĞWƌĞƐŝĚĞŶƚŽĨƚŚĞĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞŽƵŶĐŝůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ĂůƌĞĂĚǇŵĞŶƚŝŽŶĞĚƚŚĂƚƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚƐŝƚƐ
ƌŽůĞĂƐŽŶĞŽĨŵĂŝŶůǇƉƌŽǀŝĚŝŶŐĂƉƌŽĐĞĚƵƌĂůĨƌĂŵĞǁŽƌŬĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐƉĂƚĞŶƚ
ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ͘ϭϴϳ
KŶĞŽĨƚŚĞƚŽƉŝĐƐŽĨŵǇƌĞƐĞĂƌĐŚĨŽƌƚŚĞĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐƉĞƌŝŽĚǁŝůůďĞƚŽĐŽŵĞƵƉ
ǁŝƚŚĂƉƌŽƉŽƐĂůĨŽƌƌĞǀŝƐŝŶŐƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ŵŽŶŐŽƚŚĞƌƐ͕ƉƌŽƉŽƐĂůƐĨŽƌĂŵĞŶĚŵĞŶƚŽĨƚŚĞƌƚŝĐůĞƐŽĨƚŚĞWǁŽƵůĚ
ŝŶĐůƵĚĞ͗
o ĚĚĂƌĞĨĞƌĞŶĐĞŝŶƚŚĞWƌĞĂŵďůĞŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶƚŽ
^ĞĐƚŝŽŶϯŽĨƚŚĞsŝĞŶŶĂŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽĨƚŚĞ>ĂǁŽĨdƌĞĂƚŝĞƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽ
ƚŚĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƚƌĞĂƚŝĞƐŝŶŐŽŽĚĨĂŝƚŚ͘ϭϴϴ
o ZĞŵŽǀĞƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůĨƌŽŵƚŚĞůŝƐƚŽĨĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͕ŵĂŬŝŶŐƚŚĞŵĂƚŚŝƌĚŽƌŐĂŶŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶ
WĂƚĞŶƚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ϭϴϵdŚŝƐǁŽƵůĚŵĂŬĞƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůƚƌƵůǇ
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͘
o >ŝŵŝƚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƚŚƌĞĞŽĨĨŝĐŝĂůůĂŶŐƵĂŐĞƐŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ
ƚŽŶŐůŝƐŚŽŶůǇ͘ϭϵϬdŚŝƐǁŝůůŬĞĞƉ^ƉĂŝŶŽŶďŽĂƌĚǁŚĞŶƌĞǀŝƐŝŶŐƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ϭϵϭ
o /ŶƚĞŐƌĂƚĞƚŚĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĞǆĂŵŝŶŝŶŐĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͘ϭϵϮ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞ
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐŽĨƚŚĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĞǆĂŵŝŶŝŶŐĚŝǀŝƐŝŽŶƐƐŚŽƵůĚďĞŵĞƌŐĞĚ͘ϭϵϯ
o ĞůĞƚĞΖƉƌŽŐƌĂŵƐĨŽƌĐŽŵƉƵƚĞƌƐΖĨƌŽŵƚŚĞůŝƐƚŽĨŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐƚŚĂƚĐĂŶŶŽƚ
ďĞƉĂƚĞŶƚĞĚ͘ϭϵϰ
o /ŶƚƌŽĚƵĐĞĂϭϮͲŵŽŶƚŚŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌŝŶǀĞŶƚŽƌƐ͘ϭϵϱ
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϰϭ
o DŽǀĞĂǁĂǇƉĂƌƚůǇĨƌŽŵƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇďǇƌĞƋƵŝƌŝŶŐƚŚĂƚĐůĂŝŵƐ
ĂƌĞĂƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞĨŽƌƚŚĞĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞŽĨĂĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐ͘ϭϵϲdŚŝƐǁŽƵůĚ
ŝŵƉƌŽǀĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĨŝůŝŶŐĚĂƚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐƵŶĚĞƌƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶǁŝƚŚƚŚŽƐĞŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
dƌĞĂƚǇ͘ϭϵϳ
o ĚĚƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇƚŽƌĞǀŝĞǁƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞŝƐƐƵĞƐƚŽƚŚĞƉĞƚŝƚŝŽŶĨŽƌƌĞǀŝĞǁ
ďǇƚŚĞŶůĂƌŐĞĚŽĂƌĚŽĨƉƉĞĂů͘ϭϵϴ&ŽƌŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ƚŚŝƐǁŽƵůĚĞŶĂďůĞƚŚĞ
ŶůĂƌŐĞĚŽĂƌĚŽĨƉƉĞĂůƚŽƌĞĐƚŝĨǇĂǁƌŽŶŐĚĞĐŝƐŝŽŶďǇĂďŽĂƌĚŽĨ
ĂƉƉĞĂůĂďŽƵƚĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶŽĨƚŚĞƌŝŐŚƚƚŽĐůĂŝŵƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ϭϵϵ
o /ŵƉƌŽǀĞƚŚĞĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶŽĨΖĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐΖŝŶƚŚĞWƌŽƚŽĐŽůŽŶƚŚĞ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƌƚ͘ϲϵW͘ϮϬϬ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŝŶƐĞƌƚĂƐŽͲĐĂůůĞĚ
ΖƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶŚŝƐƚŽƌǇĞƐƚŽƉƉĞůΖŝŶƚŚŝƐWƌŽƚŽĐŽů͘ϮϬϭdŚĞƐĞŵĞĂƐƵƌĞƐǁŝůů
ƐƚŝŵƵůĂƚĞŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶŽĨƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐďĞĨŽƌĞƚŚĞƉĂƚĞŶƚĐŽƵƌƚƐŝŶƚŚĞ
ŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐ͘
/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞ/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐƚŽƚŚĞWƐŚŽƵůĚďĞƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ͘
ZĂƌĞůǇƵƐĞĚZƵůĞƐƐŚŽƵůĚďĞĚĞůĞƚĞĚ͘ϮϬϮKƚŚĞƌZƵůĞƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐƐŽŵĞŚŝƐƚŽƌŝĐ
ŵŽŶƐƚƌŽƐŝƚŝĞƐƐŚŽƵůĚďĞƌĞĨŽƌŵƵůĂƚĞĚĂŶĚͬŽƌƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ͘ϮϬϯͲϮϬϰ^ĞǀĞƌĂů
ƉƌŽƉŽƐĂůƐĨŽƌĂŵĞŶĚŝŶŐƚŚĞZƵůĞƐŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇďĞĞŶƉƵďůŝƐŚĞĚ͘ϮϬϱͲϮϬϲͲϮϬϳͲϮϬϴͲϮϬϵ
dŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƚŚĞƐĞĂŶĚŽƚŚĞƌĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐǁŝůůƌĞŝŶĨŽƌĐĞƚŚĞƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐƚŚĞůĞĂĚŝŶŐƉĂƚĞŶƚƚƌĞĂƚǇŝŶƚŚĞǁŽƌůĚ͘/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞĐŽƵůĚƌĞĐůĂŝŵŝƚƐƉŽƐŝƚŝŽŶĂƐĚƌŝǀŝŶŐĨŽƌĐĞ
ĨŽƌƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͘
tŚŝůĞŵĂŬŝŶŐƚŚĞƐĞĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͕ƚŚĞŶĞŐĂƚŝŽŶƐƚŽĐŽŵĞƚŽĂdƌĞĂƚǇ
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐWĂƚĞŶƚƐĂƌĞŽŶĐĞƌŶĞĚ͕ǁŚŝĐŚ
ŚĂǀĞďĞĞŶƐƵƐƉĞŶĚĞĚƐŝŶĐĞϭϵϵϭ͕ĐŽƵůĚďĞƌĞͲŽƉĞŶĞĚ͘
/ŶƚŚŝƐŵĂŶŶĞƌ͕ƉĂƚĞŶƚŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶǁŽƵůĚďĞƉƌŽŵŽƚĞĚ͘
ƵƌŽƉĞ͕ƚŚĞďĂůůŝƐŝŶǇŽƵƌĐŽƵƌƚ͘

 
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϰϮ



 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϰϯ
ϳ ůŽƐŝŶŐƌĞŵĂƌŬƐ
ƚƚŚĞĞŶĚŽĨŵǇůĞĐƚƵƌĞ͕/ǁŽƵůĚůŝŬĞƚŽĞǆƉƌĞƐƐƐŽŵĞǁŽƌĚƐŽĨŐƌĂƚŝƚƵĚĞ͘
ǀĞƌǇƚŚŝŶŐƚŚĂƚ/ĚŝĚĂŶĚǁŚĂƚ/ŚĂǀĞĂĐŚŝĞǀĞĚǁŽƵůĚŚĂǀĞďĞĞŶŝŵƉŽƐƐŝďůĞ
ǁŝƚŚŽƵƚƚŚĞƐƵƉƉŽƌƚŽĨŵĂŶǇƉĞŽƉůĞ͘ůŽƚŽĨƚŚĞŵĂƌĞƐŝƚƚŝŶŐŚĞƌĞŝŶƚŚĞ
ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘
&ŝƌƐƚŽĨĂůů͕/ĂŵŝŶĚĞďƚĞĚƚŽWƌŽĨ͘ŶƐĞůŵ<ĂŵƉĞƌŵĂŶ^ĂŶĚĞƌƐǁŚŽ͕ŝŶϮϬϬϵ͕
ŚŝƌĞĚŵĞĂƐĂƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƚƚŽƌŶĞǇĨŽƌůĞĐƚƵƌŝŶŐŚĂůĨĂĚĂǇƉĞƌǁĞĞŬŝŶƚŚĞ
ĂĚǀĂŶĐĞĚŵĂƐƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵĞŽŶ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ>ĂǁĂŶĚ<ŶŽǁůĞĚŐĞ
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ;/W<DͿǁŚŝĐŚǁĂƐĂďŽƵƚƚŽƐƚĂƌƚ͘ŶƐĞůŵŝŶƐƉŝƌĞĚŵĞƚŽĚŽ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĨŽƌĂƐĞĐŽŶĚWŚ͕ƚŚŝƐƚŝŵĞŽŶŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůƉƌŽƉĞƌƚǇůĂǁ͘
/ĂŵĂůƐŽŐƌĂƚĞĨƵůƚŽWƌŽĨ͘ŝĞƚĞƌ^ƚĂƵĚĞƌ͘ϮϬǇĞĂƌƐĂŐŽ͕/ũŽŝŶĞĚƚŚĞŐƌŽƵƉŽĨ
ƚƵƚŽƌƐŝŶƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚͲƐĞŵŝŶĂƌŽƌŐĂŶŝƐĞĚĂŶŶƵĂůůǇďǇƚŚĞĞŶƚƌĞĚΖƚƵĚĞƐ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐĚĞůĂWƌŽƉƌŝĠƚĠ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ;/W/ͿŝŶ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ͕ǁŚĞƌĞ͕Ăƚ
ƚŚĂƚƚŝŵĞ͕ŝĞƚĞƌǁĂƐƚŚĞĚƌŝǀŝŶŐĨŽƌĐĞ͘dŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞǇĞĂƌƐ͕ŝĞƚĞƌŚĂƐ
ŝŶƐƉŝƌĞĚŵĞǁŝƚŚŚŝƐĨƌŝĞŶĚůŝŶĞƐƐĂŶĚŚŝƐĂƚƚŝƚƵĚĞŽĨĐƌŝƚŝĐĂůƚŚŝŶŬŝŶŐ͘/ĐŚĞƌŝƐŚ
ŽƵƌĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͘
KĨĐŽƵƌƐĞ͕/ŚĂǀĞĂůƐŽůĞĂƌŶĞĚĂůŽƚĨƌŽŵŵǇĐŽůůĞĂŐƵĞƐĂƚƚŚĞĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂŶĚƵƌŽƉĞĂŶ>ĂǁŽĨƚŚĞ&ĂĐƵůƚǇŽĨ>ĂǁŝŶDĂĂƐƚƌŝĐŚƚ͘/Ŷ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕/ǁŽƵůĚůŝŬĞƚŽŵĞŶƚŝŽŶŵǇĐŽůůĞĂŐƵĞƐŽĨƚŚĞ/W<DƚĞĂŵ͗
ŶŬĞDŽĞƌůĂŶĚ͕ŶĂZĂŵĂůŚŽ͕DĞŝƌWƵŐĂƚĐŚĂŶĚŝĐŬǀĂŶŶŐĞůĞŶ͘
>ĞƚŵĞŶŽƚĨŽƌŐĞƚƚŽŵĞŶƚŝŽŶƚŚĞ/W<DƐƚƵĚĞŶƚƐǁŚŽĞǀĞƌǇǇĞĂƌĐŽŵĞƚŽ
DĂĂƐƚƌŝĐŚƚĨƌŽŵĂůůŽǀĞƌƚŚĞǁŽƌůĚ͘^ŽŵĞƚŝŵĞƐ͕/ŚĂǀĞƚŽůŽŽŬƵƉƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ
ŽŶƚŚĞŐůŽďĞƚŽĨŝŶĚŽƵƚǁŚĞƌĞƚŚĞǇĐŽŵĞĨƌŽŵ͘dĞĂĐŚŝŶŐǇŽƵŝƐĂƉƌŝǀŝůĞŐĞ͘
DĂŬŝŶŐŶĞǁĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐĞǀĞƌǇǇĞĂƌŝƐĂĐŚĂůůĞŶŐĞ͘>ĞƚƵƐŚŽƉĞƚŚĂƚǇŽƵƌƐƚĂǇ
ŝŶDĂĂƐƚƌŝĐŚƚŚĂƐĂůĂƐƚŝŶŐŝŵƉĂĐƚŽŶǇŽƵƌƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĐĂƌĞĞƌ͘
ƐƉĞĐŝĂůǁŽƌĚŽĨƚŚĂŶŬƐĨŽƌŵǇĐŽůůĞĂŐƵĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƚƚŽƌŶĞǇEǇƐŬĞ
ůŽŬŚƵŝƐ͗ǁĞǁŽƌŬƚŽŐĞƚŚĞƌŝŶƐĞƚƚŝŶŐƵƉĂŶĚŐŝǀŝŶŐŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇĐŽƵƌƐĞƐ
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐĨŽƌƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶYƵĂůŝĨǇŝŶŐǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƚŽďĞĐŽŵĞĂƵƌŽƉĞĂŶ
ƉĂƚĞŶƚĂƚƚŽƌŶĞǇ͘tĞƐƚŝŵƵůĂƚĞĞĂĐŚŽƚŚĞƌƚŽďĞƚŚĞďĞƐƚƚƵƚŽƌƐĨŽƌŽƵƌ
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘tĞŚĂǀĞďĞĐŽŵĞŐŽŽĚĨƌŝĞŶĚƐ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϰϰ
/ŶƚŚĞĂƵĚŝĞŶĐĞ͕/ĂůƐŽƐĞĞŵĂŶǇƉĂƚĞŶƚĂƚƚŽƌŶĞǇĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘ůůŽǁŵĞƚŽŵĂŬĞ
ĂƐŵĂůůďŽǁĨŽƌĞƌŬsŝƐƐĞƌĂŶĚ:ŽĞƉsĂŶŬĂŶ͘

^ŽŵĞƉĞŽƉůĞĐĂŶŶŽƚďĞŚĞƌĞƚŽĚĂǇ͘DǇƉĂƌĞŶƚƐĚŝĞĚŝŶƚŚĞƉĞƌŝŽĚĂĨƚĞƌ
/ĚĞĨĞŶĚĞĚŵǇĨŝƌƐƚWŚƚŚĞƐŝƐŝŶϭϵϴϮ͘/ǁŽƵůĚůŝŬĞƚŽĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƚŚĞŵĨŽƌ
ƚŚĞŝƌůŽǀĞĂŶĚŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͘WĞƌƐŽŶƐĂƌĞŶŽƚĚĞĂĚĂƐůŽŶŐĂƐƚŚĞǇĂƌĞ
ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚǁŝƚŚůŽǀĞ͘
KĨƚŚĞĨĂŵŝůǇŽĨƐŝǆƉĞƌƐŽŶƐ͕ŽŶůǇŵǇďƌŽƚŚĞƌĂŶĚ/ĂƌĞƐƚŝůůĂůŝǀĞ͘>ĂƵƐĂŶĚǇŽƵƌ
ǁŝĨĞ&ůĞƵƌĂŶĚĂůůƚŚĞŬŝĚƐ͗ůĞƚΖƐƐƚŝĐŬƚŽŐĞƚŚĞƌ͘
/ǁŽƵůĚĂůƐŽůŝŬĞƚŽŵĞŶƚŝŽŶ'ĞĞƌƚũĞ^ƚŝĞŶƐƚƌĂ͕ǁŚŽϯϲǇĞĂƌƐĂŐŽďĞĐĂŵĞŵǇ
ΖĂƐƐŝƐƚĂŶƚΖŝŶŵǇĨŝƌƐƚũŽďĂƚWŚŝůŝƉƐZĞƐĞĂƌĐŚ>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͘dŚĞĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ
ƌĞƐƵůƚĞĚŝŶŵǇůŽŶŐĞƐƚĂŶĚďĞƐƚĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͖ĚƵƌŝŶŐƚŚĞǇĞĂƌƐ͕ǁĞŚĂǀĞƐŚĂƌĞĚƐŽ
ŵĂŶǇƚŚŝŶŐƐ͘
WƌĞƐĞŶƚŚĞƌĞƚŽĚĂǇĂƌĞĂůƐŽŽƚŚĞƌŐŽŽĚĨƌŝĞŶĚƐ͘ůůŽǁŵĞƚŽŵĞŶƚŝŽŶƚǁŽ͗
ůůǇsŽŐĞůǌĂŶŐĂŶĚdŽŶ<ŽƐƚĞůŝũŬ͘/ĐŚĞƌŝƐŚŵǇĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉǁŝƚŚǇŽƵ͘
>ĂƐƚďƵƚŶŽƚůĞĂƐƚ͕ƐƉĞĐŝĂůƚŚĂŶŬƐŐŽƚŽŵǇŚƵƐďĂŶĚdŝŵǀĂŶ,ĞŝũƐƚĨŽƌŚŝƐ
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ƉĂƚŝĞŶĐĞĂŶĚƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚĂůƐŽĨŽƌŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐĂŶĚĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŶŐƚŚĞ
ďŽŽŬƐ/ǁƌŝƚĞ͘/ĂŵƐŽůƵĐŬǇ/ŵĞƚŚŝŵŝŶϭϵϵϵĂŶĚƚŚĂŶŬŚŝŵĨŽƌďĞŝŶŐƚŚĞ
ĂŶĐŚŽƌŽĨŵǇůŝĨĞ͘


 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϰϱ



>ĂĚŝĞƐĂŶĚ'ĞŶƚůĞŵĞŶ͕


/ŚĂǀĞƚƌŝĞĚƚŽƐŚĂƌĞǁŝƚŚǇŽƵŵǇĨĂƐĐŝŶĂƚŝŽŶĨŽƌŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůƉƌŽƉĞƌƚǇůĂǁ͕ŝŶ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘tŚĞŶ/ƐƚĂƌƚĞĚǁŽƌŬŝŶŐĂƚƚŚĞWŚŝůŝƉƐWĂƚĞŶƚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ
ŝŶƚŚĞĞĂƌůǇϭϵϵϬƐ͕ƚŚĞǁŽƌůĚŽĨƉĂƚĞŶƚƐǁĂƐƐƚŝůůƌĂƚŚĞƌĚƵůůĂŶĚƉĂƚĞŶƚ
ĂƚƚŽƌŶĞǇƐǁĞƌĞƚŽŽ͘dŚĞůĂƐƚƚǁŽĚĞĐĂĚĞƐŚĂǀĞƐŚŽǁŶƌĂƉŝĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐŝŶ
ƉĂƚĞŶƚůĂǁĂŶĚŝŶƚŚĞĂŐŝůŝƚǇŽĨƉĂƚĞŶƚĂƚƚŽƌŶĞǇƐ͘dŽĚĂǇ͕ƚŚĞƉƵďůŝĐŚĞĂƌƐĂďŽƵƚ
ƉĂƚĞŶƚĚŝƐƉƵƚĞƐĞǀĞƌǇĚĂǇ͘ƉŝƚǇƚŚĂƚƚŚĞǁŽƌůĚŽĨƉĂƚĞŶƚƐŝƐŶŽƚďĞƚƚĞƌ
ŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚ͘
DǇůĞĐƚƵƌĞŵĂǇŚĂǀĞĞǆŚĂƵƐƚĞĚǇŽƵ͘dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ŝƚŝƐŶŽǁƚŝŵĞĨŽƌ
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͘



/ŬŚĞďŐĞǌĞŐĚ͘


 
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϰϲ



 
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϰϳ
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
ϭ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ΗŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞƉŚĞŶŽŵĞŶĂŝŶŵĂŶŐĂŶĞƐĞƐƉŝŶƐǇƐƚĞŵƐĂƚůŽǁ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐΗ͕WŚƚŚĞƐŝƐĚĞĨĞŶĚĞĚŽŶϭϴDĂǇϭϵϴϮĂƚ>ĞŝĚĞŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘
Ϯ dŚĞŝŐĂŶŐdŚĞŽƌǇǁĂƐĐƌĞĂƚĞĚďǇŚƵĐŬ>ŽƌƌĞĂŶĚŝůůWƌĂĚǇ͘dŚĞĨŝƌƐƚĞƉŝƐŽĚĞǁĂƐ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚŽŶϮϰ^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϬϳ;^Ϳ͘
ϯ W͘t͘ŶĚĞƌƐŽŶ͗ΗŶĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞƋƵĂŶƚƵŵƚŚĞŽƌǇŽĨƚŚĞĂŶƚŝĨĞƌƌŽŵĂŐŶĞƚŝĐŐƌŽƵŶĚ
ƐƚĂƚĞΗ͕WŚǇƐŝĐĂůZĞǀŝĞǁϴϲ;ϭϵϱϮͿƉƉ͘ϲϵϰͲϳϬϭ͘
ϰ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͕,͘t͘ĂƉĞůĂŶĚ:͘,͘,͘WĞƌŬ͗ΗdŚĞ,ĞŝƐĞŶďĞƌŐDŽĚĞů͗ůĂƐƐŝĐĂůŐƌŽƵŶĚ
ƐƚĂƚĞĂŶĚďŝůŝŶĞĂƌƐƉŝŶͲǁĂǀĞƚŚĞŽƌǇΗ͕WŚǇƐŝĐĂϭϭϮ;ϭϵϴϮͿƉƉ͘ϭϰϳͲϭϴϳ͘
ϱ ͘͘D͘DƵůĚĞƌĂŶĚ,͘t͘ĂƉĞů͗ΗdŚĞ,ĞŝƐĞŶďĞƌŐDŽĚĞů͗ǇŶĂŵŝĐĂůŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ
ŝŶĐůƵĚŝŶŐŽĚĚͲďŽƐŽŶƚĞƌŵƐΗ͕WŚǇƐŝĐĂϭϭϱ;ϭϵϴϯͿƉƉ͘ϯϭϬͲϯϯϴ͘
ϲ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͕,͘/͘^ƚŝƉĚŽŶŬ͕W͘,͘<ĞƐ͕͘:͘ǀĂŶƵǇŶĞǀĞůĚƚĂŶĚ>͘:͘ĚĞ:ŽŶŐŚ͗ΗdŚĞ
ŵĂŐŶĞƚŝĐƉŚĂƐĞĚŝĂŐƌĂŵŽĨƚŚĞƋƵĂƐŝƚǁŽͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů,ĞŝƐĞŶďĞƌŐĂŶƚŝĨĞƌƌŽŵĂŐŶĞƚ
<ϮDŶ&ϰΗ͕WŚǇƐŝĐĂϭϭϯ;ϭϵϴϮͿƉƉ͘ϯϴϬͲϯϵϬ͘
ϳ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞŵĞŵďĞƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŽƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƚƌĞĂƚŝĞƐͬĞŶͬ^ŚŽǁZĞƐƵůƚƐ͘ũƐƉ͍ƚƌĞĂƚǇͺŝĚсϮ͘
ϴ dŚĞtŽƌůĚ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;t/WKͿŝƐĂƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚĂŐĞŶĐǇŽĨƚŚĞ
hŶŝƚĞĚEĂƚŝŽŶƐ͘ΗŐƌĞĞŵĞŶƚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞhŶŝƚĞĚEĂƚŝŽŶƐĂŶĚƚŚĞtŽƌůĚ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů
WƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶΗ;ĞĐĞŵďĞƌϭϳ͕ϭϵϳϰͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƚƌĞĂƚŝĞƐͬĞŶͬĂŐƌĞĞŵĞŶƚͬ͘
ϵ 'ĞŽƌŐŽĚĞŶŚĂƵƐĞŶ;ϭϵϬϱͲϭϵϵϳͿǁĂƐŝƌĞĐƚŽƌŽĨƚŚĞhŶŝƚĞĚ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵǆĨŽƌ
ƚŚĞWƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ;/ZW/ͿĨƌŽŵϭϵϲϯƚŽϭϵϳϬ͕ĂŶĚƚŚĞĨŝƌƐƚŝƌĞĐƚŽƌ
'ĞŶĞƌĂůŽĨƚŚĞtŽƌůĚ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;t/WKͿĨƌŽŵϭϵϳϬƚŽϭϵϳϯ͘
ϭϬ '͘ŽĚĞŶŚĂƵƐĞŶ͗Η'ƵŝĚĞƚŽƚŚĞƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞWƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ
/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇƐZĞǀŝƐĞĚĂƚ^ƚŽĐŬŚŽůŵŝŶϭϵϲϳΗ͕ŝƐƐƵĞĚďǇ/ZW/;ϭϵϲϵͿ͖t/WK
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶEϲϭϭ;Ϳ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŝĚсϮϯϵ͘
ϭϭ ƌƚ͘ϮWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϭϮ ƌƚ͘ϯWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϭϯ ƌƚ͘ϰWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϭϰ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϵ͗ŽŵŵĞŶƚ;ŝͿŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƌƚ͘ϰ;ϭͿ͘
ϭϱ KƉŝŶŝŽŶ'ϮͬϵϴŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞΖƐĂŵĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶΖŽĨƚŚĞŶůĂƌŐĞĚŽĂƌĚŽĨƉƉĞĂůŽĨƚŚĞ
WK͕KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϮϬϬϭͿƉƉ͘ϰϭϯͲϰϯϯ͘
ϭϲ ƌƚ͘ϰ;ϭͿWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϭϳ ƌƚ͘ϰďŝƐWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘

ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϰϴ

ϭϴ /ŶƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂůƚĞǆƚŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;ϭϴϴϯͿ͕ƚŚĞƉƌŝŽƌŝƚǇƉĞƌŝŽĚĨŽƌƉĂƚĞŶƚƐǁĂƐƐĞƚ
ĂƚƐŝǆŵŽŶƚŚƐ͘ƚƚŚĞZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞŝŶƌƵƐƐĞůƐ;ϭϵϬϬͿ͕ƚŚŝƐƉĞƌŝŽĚǁĂƐĞǆƚĞŶĚĞĚ
ƚŽďĞĐŽŵĞƚǁĞůǀĞŵŽŶƚŚƐ͘^ŝŶĐĞƚŚĞZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞŝŶtĂƐŚŝŶŐƚŽŶ;ϭϵϭϭͿ͕ƚŚĞ
ϭϮͲŵŽŶƚŚƉĞƌŝŽĚĂůƐŽĂƉƉůŝĞƐƚŽƵƚŝůŝƚǇŵŽĚĞůƐ͘
ϭϵ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϵ͗ŽŵŵĞŶƚ;ŝͿŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƌƚ͘ϰ;ϭͿ͘
ϮϬ ƌƚ͘ϰďŝƐ;ϱͿWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘EŽƚĞƚŚĂƚƚŚĞĐŽŵŵŽŶϮϬͲǇĞĂƌƚĞƌŵŽĨĂƉĂƚĞŶƚŝƐŶŽƚ
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚŝŶƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϭ ƌƚ͘ϰƚĞƌWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϮϮ ƌƚ͘ϰƋƵĂƚĞƌWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϯ ƌƚ͘ϱ;ϭͿWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϰ ƌƚ͘ϱƋƵĂƚĞƌWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϱ ƌƚ͘ϱ;ϮͿͲ;ϰͿWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϲ ƌƚ͘ϱďŝƐWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϳ ƌƚ͘ϭϭWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
Ϯϴ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϵ͗ŚĂƉƚĞƌ//͘ϯ͖ĂůƐŽƐĞĞĨŽŽƚŶŽƚĞϭŽŶƉ͘ϭϱ͘
Ϯϵ /ďŝĚ͘
ϯϬ t͘^ĐŚƵǇůĞƌ͗ΗWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞWƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇͲsŝĞǁŽĨƚŚĞ
WƌŽƉŽƐĞĚZĞǀŝƐŝŽŶƐΗ͕EŽƌƚŚĂƌŽůŝŶĂ:ŽƵƌŶĂůŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů>ĂǁĂŶĚŽŵŵĞƌĐŝĂů
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕ϴ;ϭϵϴϯͿƉƉ͘ϭϱϱͲϭϲϲ͘
ϯϭ ŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽŶƚŚĞhŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĞƌƚĂŝŶWŽŝŶƚƐŽĨ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ>ĂǁŽŶWĂƚĞŶƚƐĨŽƌ
/ŶǀĞŶƚŝŽŶŝƐĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚďǇƚŚĞŽƵŶĐŝůŽĨƵƌŽƉĞ͘^ĞĞ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬĞĚŽĐƐͬƚƌƚĚŽĐƐͬĞŶͬĐŽĞͬƚƌƚͺĐŽĞ͘ƉĚĨ͘
ϯϮ dŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶƌĂƚŝĨŝĞĚďǇϭϯDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐŽĨƚŚĞŽƵŶĐŝůŽĨ
ƵƌŽƉĞ͘
ϯϯ ƌƚ͘Ϯ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϯϰ ƌƚ͘ϯ;ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶͿ͕ƌƚ͘ϰ;ŶŽǀĞůƚǇ͖ŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚͿĂŶĚƌƚ͘ϱ;ŝŶǀĞŶƚŝǀĞƐƚĞƉͿ
^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϯϱ ƌƚ͘ϴ;ϮͿ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϯϲ ƌƚ͘ϴ;ϯͿ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϯϳ Śƌ͘tĂĚůŽǁ͗Η^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ͕ƚŚĞ&ŽƌŐŽƚƚĞŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞKƌŝŐŝŶƐŽĨƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚƐ:ƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶΗ͕/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůZĞǀŝĞǁŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇĂŶĚ
ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ>Ăǁ;//Ϳ͕ϮϬϭϬ;sŽů͘ϮͿ͕ƉƉ͘ϭϮϯͲϭϰϵ͘
ϯϴ ƌƚŝĐůĞƐϱϮͲϱϳƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;WͿ͘
ϯϵ WdƌƚŝĐůĞƐϱͲϲĂŶĚZƵůĞϯϯ͘
ϰϬ ΗdŚĞĨŝƌƐƚͲĨŝǀĞǇĞĂƌƐŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ;WdͿϭϵϳϬͲϭϵϵϱΗ͕t/WK
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶϴϴϰ;ϭϵϵϱͿ͕ŚĂƉƚĞƌ/͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϰϵ

ϰϭ /ďŝĚ͘
ϰϮ dŚĞ/ŶƐƚŝƚƵƚ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĚĞƐƌĞǀĞƚƐ;//͖/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůWĂƚĞŶƚ/ŶƐƚŝƚƵƚĞͿǁĂƐĂŶ
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůƉƌŽƉĞƌƚǇŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚďǇ&ƌĂŶĐĞ͕ĞůŐŝƵŵ͕>ƵǆĞŵďŽƵƌŐĂŶĚƚŚĞ
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐŽŶϲ:ƵŶĞϭϵϰϳŝŶdŚĞ,ĂŐƵĞ͘
ϰϯ dŚĞŝŶƚĞŶƚŝŽŶŽĨƚŚĞĚƌĂĨƚĞƌƐŽĨƚŚĞWdǁĂƐƚŚĂƚƚŚĞ/ŶƐƚŝƚƵƚ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĚĞƐƌĞǀĞƚƐ
;//ͿǁŽƵůĚďĞƚŚĞŽŶĞĂŶĚŽŶůǇŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƐĞĂƌĐŚŝŶŐĂƵƚŚŽƌŝƚǇƵŶĚĞƌƚŚĞWd͘
dŚŝƐŝŶƚĞŶƚŝŽŶŝƐƐƚŝůůƌĞĨůĞĐƚĞĚŝŶWdƌƚŝĐůĞϭϲ;ϮͿǁŚŝĐŚƐƚĂƌƚƐǁŝƚŚ͗Η/Ĩ͕ƉĞŶĚŝŶŐƚŚĞ
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚŽĨĂƐŝŶŐůĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ĞĂƌĐŚŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚǇ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞƐĞǀĞƌĂů
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ĞĂƌĐŚŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͙Η͘
ϰϰ Ĩ͘ƌƚ͘ϲ;ϮͿ͕ƐĞĐŽŶĚƐĞŶƚĞŶĐĞ͕W͘
ůƐŽƐĞĞKĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϭϵϳϴͿƉƉ͘ϮϬϮͲϮϭϯ͘
ϰϱ /ŶKĐƚŽďĞƌϮϬϭϳ͕ƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞǁĞƌĞƌĞůŽĐĂƚĞĚ
ĨƌŽŵƚŚĞ/ƐĂƌƵŝůĚŝŶŐŝŶDƺŶĐŚĞŶƚŽĂďƵŝůĚŝŶŐŝŶ,ĂĂƌǁŚŝĐŚŝƐΖĞŝŶĞ'ĞŵĞŝŶĚĞŝŵ
>ĂŶĚŬƌĞŝƐDƺŶĐŚĞŶΖ͘
ϰϲ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐĂĐƚŝŶŐĂƐ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ĞĂƌĐŚŝŶŐ
ĂŶĚ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůWƌĞůŝŵŝŶĂƌǇǆĂŵŝŶŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉĐƚͬĞŶͬĂĐĐĞƐƐͬŝƐĂͺŝƉĞĂͺĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘Śƚŵů͘
ϰϳ Wdƌƚ͘Ϯϭ;ϰͿĂŶĚZƵůĞϰϴ͘ϯ͘dŚĞůĂŶŐƵĂŐĞƐŽĨƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶĂƌĞ͗ƌĂďŝĐ͕ŚŝŶĞƐĞ͕ŶŐůŝƐŚ͕
&ƌĞŶĐŚ͕'ĞƌŵĂŶ͕:ĂƉĂŶĞƐĞ͕<ŽƌĞĂŶ͕WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ͕ZƵƐƐŝĂŶĂŶĚ^ƉĂŶŝƐŚ͘ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ
ϱϬйŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂƌĞƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶŶŐůŝƐŚ;WdzĞĂƌůǇZĞǀŝĞǁϮϬϭϴͲ
ƐĞĞĞŶĚŶŽƚĞϱϬͿ͘
ϰϴ Wdƌƚ͘ϲϮ;ϭͿ͘
ϰϵ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞ^ƚĂƚĞƐƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇĂŶĚƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚDĞŵďĞƌƐŽĨƚŚĞtŽƌůĚdƌĂĚĞKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬĞǆƉŽƌƚͬƐŝƚĞƐͬǁǁǁͬƉĐƚͬĞŶͬƚĞǆƚƐͬƉĚĨͬƉĐƚͺƉĂƌŝƐͺǁƚŽ͘ƉĚĨ͘
ϱϬ WĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇͲzĞĂƌůǇZĞǀŝĞǁϮϬϭϴ͗dŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůWĂƚĞŶƚ^ǇƐƚĞŵ͕ŝƐƐƵĞĚ
ďǇt/WK;ϮϬϭϴͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬĞĚŽĐƐͬƉƵďĚŽĐƐͬĞŶͬǁŝƉŽͺƉƵďͺϵϬϭͺϮϬϭϴ͘ƉĚĨ͘
ϱϭ ͘:ĞǁĞůů͗Ηt/WKΖƐWdƉƵďůŝƐŚĞƐϯŵŝůůŝŽŶƚŚŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶΗ͕t/WK
DĂŐĂǌŝŶĞ;&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϳͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬǁŝƉŽͺŵĂŐĂǌŝŶĞͬĞŶͬ͘
ϱϮ '͘ƵƚĨŝĞůĚ͗ΗdŚĞ>ŝŵŝƚƐŽĨ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>Ăǁ,ĂƌŵŽŶŝǌĂƚŝŽŶΗŝŶΗWĂƚĞŶƚ>ĂǁŝŶ
'ůŽďĂůWĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞΗ͕WĂƌƚ/͕ŚĂƉƚĞƌϱ͖ĚŝƚŽƌƐZ͘>͘KŬĞĚŝũŝĂŶĚD͘ĂŐůĞǇ;KǆĨŽƌĚ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕ϮϬϭϰͿ͘
ϱϯ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ΗdŚĞƌŽƐƐͲZĞĨĞƌĞŶĐĞĚWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇΗ;ϭϲƚŚĞĚŝƚŝŽŶ͕
ŚĞůǌĞ͘ĐŽŵ͕ϮϬϭϴͿ͘
ϱϰ Wdƌƚ͘ϮϭĂŶĚZƵůĞϰϴ͘
ϱϱ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϱϬ͘
ϱϲ WdZƵůĞϰϴ͘ϯ;ĐͿ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϱϬ

ϱϳ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůWƌĞůŝŵŝŶĂƌǇZĞƉŽƌƚŽŶWĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ;ŚĂƉƚĞƌ/ŽĨƚŚĞWdͿ͗Wdƌƚ͘ϯϱĂŶĚ
ZƵůĞϰϰďŝƐ͘/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůWƌĞůŝŵŝŶĂƌǇZĞƉŽƌƚŽŶWĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇ;ŚĂƉƚĞƌ//ŽĨƚŚĞWdͿ͗
Wdƌƚ͘ϯϱĂŶĚZƵůĞϳϬ͘
ϱϴ ŶƚƌǇŝŶƚŽƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůͬƌĞŐŝŽŶĂůƉŚĂƐĞďĞĨŽƌĞĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚKĨĨŝĐĞƐ͗Wdƌƚ͘ϮϮĂŶĚϮϯ͘
ŶƚƌǇŝŶƚŽƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůͬƌĞŐŝŽŶĂůƉŚĂƐĞďĞĨŽƌĞĞůĞĐƚĞĚKĨĨŝĐĞƐ͗Wdƌƚ͘ϯϵĂŶĚϰϬ͘
ϱϵ Wdƌƚ͘ϮϮ;ϭͿĂŶĚϯϵ;ϭͿ;ĂͿ͘
ϲϬ ƌƚ͘ϲϰ;ϯͿW͘
ϲϭ W͘'ƌŝƐĞƚ͗ΗdŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚͲƵƌŽƉĞĂŶ^ƵĐĐĞƐƐ^ƚŽƌǇĨŽƌ/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶͲŚĂƉƚĞƌϮ͗
WĂƚĞŶƚƐĂŶĚƵƌŽƉĞĂŶ/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶΗ͕ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;ϮϬϭϯͿ͘
ϲϮ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐƚŽƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚ
ŽĨƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚĞǆƚĞŶƐŝŽŶ^ƚĂƚĞƐĂŶĚǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ^ƚĂƚĞƐ͗ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬĂďŽƵƚͲƵƐͬĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶͬŵĞŵďĞƌͲƐƚĂƚĞƐ͘Śƚŵů͘
ϲϯ /ŶƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƚŚĞWϮϬϬϬƌĞǀŝƐŝŽŶ͕ŶĞǁĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐŝŶ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůůĂǁǁĞƌĞŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŝŶƚŚĞW͘/ŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ƚŚĞWǁĂƐĂŵĞŶĚĞĚŝŶǀŝĞǁ
ŽĨƚŚĞŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶdƌĂĚĞͲZĞůĂƚĞĚƐƉĞĐƚƐŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇZŝŐŚƚƐ;dZ/WƐ
ŐƌĞĞŵĞŶƚͿĂŶĚŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;W>dͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ĂůĞǀĞůŽĨũƵĚŝĐŝĂůƌĞǀŝĞǁŽĨ
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐďǇƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůǁĂƐĂĚĚĞĚ͘
ϲϰ Z͘EĂĐŬĂŶĚ͘WŚĠůŝƉ͗ΗZĞƉŽƌƚŽŶƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞZĞǀŝƐŝŽŶŽĨƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶΗ;/WW/ZĞƉŽƌƚ͕ϮϬϬϬͿ͘
ϲϱ ƌƚ͘ϱϯ;ĂͿĂŶĚ;ďͿWĂƌĞĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵƌƚ͘Ϯ;ĂͿĂŶĚ;ďͿŽĨƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕
ǁŚĞƌĞĂƐƌƚ͘ϱϰ;ϭͿĂŶĚ;ϮͿWĂƌĞĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵƌƚ͘ϰ;ϭͿĂŶĚ;ϮͿŽĨƚŚĞ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϲϲ Η^ƚĂƚĞŽĨƚŚĞĂƌƚΗŝŶ'ƵŝĚĞůŝŶĞƐĨŽƌǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͕WĂƌƚ'͕
ŚĂƉƚĞƌ/s͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬůĞŐĂůͲƚĞǆƚƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘Śƚŵů͘
ϲϳ Η^ǇŶŽƉƐŝƐŽĨƚŚĞƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĨŝĞůĚŽĨĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉĂƚĞŶƚƚƌĞĂƚŝĞƐΗŝŶKĨĨŝĐŝĂů
:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϮϬϭϮͿƉ͘ϯϰϰ͘
ϲϴ &ŽƌůŝƐƚƐŽĨƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐƚŽƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉĐƚͬĞŶͬƚĞǆƚƐͬƌĞŐͺĚĞƐ͘Śƚŵů͘
ϲϵ &ŽƌƚŚĞ>ƵƐĂŬĂŐƌĞĞŵĞŶƚƌĞůĂƚŝŶŐƚŽƚŚĞĐƌĞĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĨƌŝĐĂŶZĞŐŝŽŶĂů/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů
WƌŽƉĞƌƚǇKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;Z/WKͿ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬǁŝƉŽůĞǆͬĞŶͬŽƚŚĞƌͺƚƌĞĂƚŝĞƐͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŐƌŽƵƉͺŝĚсϮϭΘƚƌĞĂƚǇͺŝĚсϮϬϮ͘
ϳϬ &ŽƌƚŚĞĂŶŐƵŝŐƌĞĞŵĞŶƚƌĞůĂƚŝŶŐƚŽƚŚĞĐƌĞĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĨƌŝĐĂŝŶĞĚĞůĂ
WƌŽƉƌŝĠƚĠ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ;KW/Ϳ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬǁŝƉŽůĞǆͬĞŶͬŽƚŚĞƌͺƚƌĞĂƚŝĞƐͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ƚƌĞĂƚǇͺŝĚсϮϮϳ͘
ϳϭ &ŽƌƚŚĞƵƌĂƐŝĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬǁŝƉŽůĞǆͬĞŶͬƉƌŽĨŝůĞ͘ũƐƉ͍ĐŽĚĞсWK͘
ϳϮ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐƚŽƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚ
ŽĨƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚĞǆƚĞŶƐŝŽŶ^ƚĂƚĞƐĂŶĚǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ^ƚĂƚĞƐ͗ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬĂďŽƵƚͲƵƐͬĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶͬŵĞŵďĞƌͲƐƚĂƚĞƐ͘Śƚŵů͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϱϭ

ϳϯ Wdƌƚ͘ϰϱĂŶĚZƵůĞϰ͘ϵ͘ůƐŽƐĞĞƚŚĞWƌĞĂŵďůĞŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ
;WͿĂŶĚƌƚ͘ϭϱϯW͘
ϳϰ s͘ŝĂƚĂůĚŽ͗Η&ƌŽŵƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚƚŽĂŽŵŵƵŶŝƚǇWĂƚĞŶƚΗ͗ŽůƵŵďŝĂ:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ƵƌŽƉĞĂŶ>Ăǁ͕ϴ;ϮϬϬϮͿ͕ƉƉ͘ϭϵͲϯϲ͘
ϳϱ ΗZĞŐƵůĂƚŝŽŶŽŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƋƵĂůŝĨǇŝŶŐĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶĨŽƌƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐΗ
ĂŶĚƚŚĞΗ/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐƚŽƚŚĞZĞŐƵůĂƚŝŽŶŽŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶΗ͕ZƵůĞϮϲ;ϯͿ͘^ĞĞ͗KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϮϬϭϳͿ^ƵƉƉů͘WƵďůŝĐĂƚŝŽŶϮ͘
ϳϲ ĞĐŝƐŝŽŶdϮϰͬϴϭΗDĞƚĂůƌĞĨŝŶŝŶŐΗŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůďŽĂƌĚƐŽĨƉƉĞĂů;ϭϯKĐƚŽďĞƌϭϵϴϮͿ͖
KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϭϵϴϯͿƉƉ͘ϭϯϯͲϭϰϮ͘
ŶŽƚŚĞƌůĂŶĚŵĂƌŬĚĞĐŝƐŝŽŶŝƐdϮͬϴϯΗ^ŝŵĞƚŚŝĐŽŶĞdĂďůĞƚΗ;ϭϱDĂƌĐŚϭϵϴϰͿ͖KĨĨŝĐŝĂů
:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϭϵϴϰͿƉƉ͘ϮϲϱͲϮϳϭ;ΖĐŽƵůĚͲǁŽƵůĚĂƉƉƌŽĂĐŚΖͿ͘
ϳϳ ΗZĞĐŽƌĚƐŽĨƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨĂdƌĞĂƚǇ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞ
WĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐWĂƚĞŶƚƐĂƌĞŽŶĐĞƌŶĞĚʹsŽůƵŵĞ/͗&ŝƌƐƚWĂƌƚŽĨƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐ
ŽŶĨĞƌĞŶĐĞͲdŚĞ,ĂŐƵĞ͕ϭϵϵϭΗ͕t/WKWƵďůŝĐĂƚŝŽŶEŽ͘ϯϱϭ;Ϳ͘
ϳϴ ^ĞĞΗdŚĞ^ŝƚƵĂƚŝŽŶŽŶĐĞƌŶŝŶŐƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;W>dͿΗ;ŵĞŵŽƌĂŶĚƵŵŽĨƚŚĞ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵͿ͕ŽŶƐƵůƚĂƚŝǀĞDĞĞƚŝŶŐĨŽƌƚŚĞĨƵƌƚŚĞƌƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͕ŽĐƵŵĞŶƚ
W>dͬDͬϮ;DĂƌĐŚϭϵϵϱͿ͕/ƚĞŵƐϰĂŶĚϳ͘
ϳϵ dĞǆƚŽĨƚŚĞĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂůĨŽƌƚŚĞdƌĞĂƚǇĂŶĚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐĂƐƐƵďŵŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐ
ŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨĂdƌĞĂƚǇ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐ
WĂƚĞŶƚƐĂƌĞŽŶĐĞƌŶĞĚ;dŚĞ,ĂŐƵĞϯͲϮϴ:ƵŶĞϭϵϵϭͿ͕t/WKĚŽĐƵŵĞŶƚ^Wͬϰͬϯ;ϮKĐƚŽďĞƌ
ϮϬϬϬͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϰϮϬϯ͘
ϴϬ EŽƚĞƐŽŶƚŚĞĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂůĨŽƌƚŚĞdƌĞĂƚǇĂŶĚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐĂƐƐƵďŵŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞ
ŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨĂdƌĞĂƚǇ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐWĂƚĞŶƚƐĂƌĞŽŶĐĞƌŶĞĚ;dŚĞ,ĂŐƵĞϯͲϮϴ:ƵŶĞϭϵϵϭͿ͕t/WK
ĚŽĐƵŵĞŶƚ^Wͬϰͬϰ;ϮKĐƚŽďĞƌϮϬϬϬͿ͘
^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϰϮϬϯ͘
ϴϭ ĂƐŝĐWƌŽƉŽƐĂůĨŽƌƚŚĞdƌĞĂƚǇĂŶĚZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐĂƐƐƵďŵŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ
ĨŽƌƚŚĞŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨĂdƌĞĂƚǇ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂƐĨĂƌĂƐWĂƚĞŶƚƐĂƌĞ
ŽŶĐĞƌŶĞĚ͗ƌƚ͘ϯ͘
ϴϮ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϰ͘
ϴϯ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϱ͘
ϴϰ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϲĂŶĚϵ͘
ϴϱ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϳ͘
ϴϲ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϴ͘
ϴϳ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϬĂŶĚϭϭ͘
ϴϴ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϮ͘
ϴϵ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϯ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϱϮ

ϵϬ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϰ͘
ϵϭ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϱĂŶĚϭϲ͘
ϵϮ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϳĂŶĚϭϴ͘
ϵϯ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϳ;ϮͿ͘
ϵϰ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϭϵ͘
ϵϱ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϮϬ͘
ϵϲ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘Ϯϭ͘
ϵϳ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϮϮ͘
ϵϴ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘Ϯϯ͘
ϵϵ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘Ϯϰ͘
ϭϬϬ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘Ϯϲ͘
ϭϬϭ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘Ϯϴ͘
ϭϬϮ /ďŝĚ͕͘ƌƚ͘ϯϬ͘
ϭϬϯ /ŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶ/ŶǀĞŶƚƐĐƚ;/Ϳ͕ƚŚĞƉƌĞͲĨŝůŝŶŐŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚŝƐĐŽĚŝĨŝĞĚŝŶ/ϯϱh͘^͘͘
ΑϭϬϮ;ďͿ;ϭͿ;ͿĂŶĚ;Ϳ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ƵƐƉƚŽ͘ŐŽǀͬǁĞďͬŽĨĨŝĐĞƐͬƉĂĐͬŵƉĞƉͬƐϮϭϱϯ͘Śƚŵů͘
ϭϬϰ ,͘ĂƌĚĞŚůĞ͗ΗEĞǁƉƉƌŽĂĐŚƚŽtŽƌůĚǁŝĚĞ,ĂƌŵŽŶŝǌĂƚŝŽŶŽĨWĂƚĞŶƚ>ĂǁΗ͕ŝŶ:ŽƵƌŶĂů
ŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚĂŶĚdƌĂĚĞŵĂƌŬKĨĨŝĐĞ^ŽĐŝĞƚǇϴϭ;ϭϵϵϵͿƉƉ͘ϯϬϯͲϯϭϬ͘
ϭϬϱ ^ĞĞΗdŚĞ^ŝƚƵĂƚŝŽŶŽŶĐĞƌŶŝŶŐƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;W>dͿΗ;ŵĞŵŽƌĂŶĚƵŵŽĨƚŚĞ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵͿ͕ŽŶƐƵůƚĂƚŝǀĞDĞĞƚŝŶŐĨŽƌƚŚĞĨƵƌƚŚĞƌƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞŽŶĐůƵƐŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͕ŽĐƵŵĞŶƚ
W>dͬDͬϮ;DĂƌĐŚϭϵϵϱͿ͕/ƚĞŵƐϰĂŶĚϳ͘
ϭϬϲ ͘'ĞƌǀĂŝƐ͗dŚĞdZ/W^ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕WĂƌƚ͕dŚĞhƌƵŐƵĂǇZŽƵŶĚĂŶĚƚŚĞŵĞƌŐĞŶĐĞŽĨ
dZ/W^;ϰƚŚĚŝƚŝŽŶ͖^ǁĞĞƚĂŶĚDĂǆǁĞůů͕ϮϬϭϮͿ͘
ϭϬϳ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϯϬ͘
ϭϬϴ /ďŝĚ͕͘Ś͘//ΗZƵůĞŽŶhŶĂŶŝŵŝƚǇΗ͘
ϭϬϵ dŚĞ'ddhƌƵŐƵĂǇZŽƵŶĚǁĂƐĂƐĞƌŝĞƐŽĨĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐĂŶĚŵĞĞƚŝŶŐƐŚĞůĚďĞƚǁĞĞŶϭϵϴϲ
ĂŶĚϭϵϵϰ͘ůƐŽƐĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁƚŽ͘ŽƌŐͬĞŶŐůŝƐŚͬƚŚĞǁƚŽͺĞͬǁŚĂƚŝƐͺĞͬƚŝĨͺĞͬĨĂĐƚϱͺĞ͘Śƚŵ͘
ϭϭϬ &ŽƌƚŚĞDĂƌƌĂŬĞƐŚŐƌĞĞŵĞŶƚƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐƚŚĞtŽƌůĚdƌĞĂĚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁƚŽ͘ŽƌŐͬŶŐůŝƐŚͬĚŽĐƐͺĞͬůĞŐĂůͺĞͬϬϰͲǁƚŽͺĞ͘Śƚŵ͘
ϭϭϭ &ŽƌƚŚĞdZ/WƐͲĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ƐĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁƚŽ͘ŽƌŐͬĞŶŐůŝƐŚͬĚŽĐƐͺĞͬůĞŐĂůͺĞͬϮϳͲƚƌŝƉƐ͘ƉĚĨ͘
ϭϭϮ &ŽƌĂůŝƐƚŽĨ^ƚĂƚĞƐWĂƌƚǇƚŽƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇĂŶĚƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚ
DĞŵďĞƌƐŽĨƚŚĞtŽƌůĚdƌĂĚĞKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬĞǆƉŽƌƚͬƐŝƚĞƐͬǁǁǁͬƉĐƚͬĞŶͬƚĞǆƚƐͬƉĚĨͬƉĐƚͺƉĂƌŝƐͺǁƚŽ͘ƉĚĨ͘
ϭϭϯ ƌƚ͘ϮϳdZ/WƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘
ϭϭϰ ƌƚ͘Ϯϳ͘ϭdZ/WƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϱϯ

ϭϭϱ ƌƚ͘ϯϯdZ/WƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘
ϭϭϲ ƌƚ͘ϭϲdZ/WƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘
ϭϭϳ Z͘͘ƌĞǇĨƵƐƐ͗Η/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ>ĂǁDĂŬŝŶŐ͕'ůŽďĂů'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ĂŶĚŵĞƌŐŝŶŐ
ĐŽŶŽŵŝĞƐΗŝŶΗWĂƚĞŶƚ>ĂǁŝŶ'ůŽďĂůWĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞΗ͕WĂƌƚ/͕ŚĂƉƚĞƌϮ͖ĚŝƚŽƌƐZ͘>͘KŬĞĚŝũŝ
ĂŶD͘ĂŐůĞǇ;KǆĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕ϮϬϭϰͿ͘
ϭϭϴ ƌƚ͘Ϯ͘ϭdZ/WƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘tdKŵĞŵďĞƌƐŶĞĞĚŶŽƚƌĂƚŝĨǇƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ďƵƚƚŚĞǇ
ĂƌĞŽďůŝŐĞĚƚŽĐŽŵƉůǇǁŝƚŚƌƚ͘ϭͲϭϮĂŶĚϭϵŽĨƚŚĞWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;ϭϵϲϳͿ͘
ϭϭϵ ƌƚ͘ϴϳ;ϭͿWƌĞŐƵůĂƚĞƐƚŚĂƚƉƌŝŽƌŝƚǇĐĂŶďĞĐůĂŝŵĞĚŝŶŽƌĨŽƌĂŶǇ^ƚĂƚĞƉĂƌƚǇƚŽƚŚĞWĂƌŝƐ
ŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽƌĂŶǇDĞŵďĞƌŽĨƚŚĞtdK͘ůƐŽƐĞĞWdƌƚ͘ϴĂŶĚZƵůĞϰ͘ϭϬ͘
ϭϮϬ ΗZĞƉŽƌƚΗ;ĂĚŽƉƚĞĚďǇƚŚĞƐƐĞŵďůǇͿ͕ƐƐĞŵďůǇŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůhŶŝŽŶĨŽƌƚŚĞ
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůWƌŽƉĞƌƚǇ;WĂƌŝƐhŶŝŽŶͿ͕ŽĐƵŵĞŶƚWͬͬyy//ͬϮ;KĐƚŽďĞƌϭϵϵϰͿ͘
ϭϮϭ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ΗWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͗WƌŽŵŝƐĞƐEŽƚĞůŝǀĞƌĞĚͲ,ŽǁƚŚĞEĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ
ZĞƐƵůƚĞĚŝŶŵďŝŐƵŝƚŝĞƐŝŶƚŚĞdƌĞĂƚǇΗ͕dŚĞ:ŽƵƌŶĂůŽĨtŽƌůĚ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ
ϭϳ;ϮϬϭϰͿƉƉ͘ϭϲϬͲϭϵϬ͘
ϭϮϮ ŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞĚŽƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͘
^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬƚŽƉŝĐ͘ũƐƉ͍ŐƌŽƵƉͺŝĚсϭϯϲ͘
ϭϮϯ ΗZĞĐŽƌĚƐŽĨƚŚĞŝƉůŽŵĂƚŝĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌƚŚĞĚŽƉƚŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ
;'ĞŶĞǀĂ͕ϮϬϬϬͿΗ͕t/WKWƵďůŝĐĂƚŝŽŶEŽϯϮϳ;Ϳ͘
ϭϮϰ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐWĂƌƚŝĞƐƚŽƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇƐĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƚƌĞĂƚŝĞƐͬĞŶͬ^ŚŽǁZĞƐƵůƚƐ͘ũƐƉ͍ůĂŶŐсĞŶΘƚƌĞĂƚǇͺŝĚсϰ͘
ϭϮϱ ƌƚ͘ϮϬĂŶĚƌƚ͘ϮϲWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͘
ϭϮϲ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ΗKŶƚŚĞůŝŐŶŵĞŶƚŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞWĂƚĞŶƚ
ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶdƌĞĂƚǇǁŝƚŚZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͕WŚƚŚĞƐŝƐĚĞĨĞŶĚĞĚ
ŽŶϭϵĞĐĞŵďĞƌϮϬϭϭĂƚDĂĂƐƚƌŝĐŚƚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘
ϭϮϳ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ΗWĞƌŝŽĚƐĂŶĚZĞŵĞĚŝĞƐhŶĚĞƌƚŚĞW͗ŽŵƉůŝĂŶĐĞŽĨƚŚĞWǁŝƚŚƚŚĞ
W>d͗WĂƌƚϭͲǆƚĞŶƐŝŽŶŽĨWĞƌŝŽĚƐĂŶĚ&ƵƌƚŚĞƌWƌŽĐĞƐƐŝŶŐΗ͕ƵƌŽƉĞĂŶ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ
ZĞǀŝĞǁϯϰ;ϮϬϭϮͿƉƉ͘ϭϮͲϮϭ͘
ϭϮϴ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϭϮϭ͘
ϭϮϵ /ďŝĚ͘
ϭϯϬ dŚĞ^ƚĂŶĚŝŶŐŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶƚŚĞ>ĂǁŽĨWĂƚĞŶƚƐ;^WͿǁĂƐĐƌĞĂƚĞĚŝŶϭϵϵϴƚŽƐĞƌǀĞĂƐĂ
ĨŽƌƵŵƚŽĚŝƐĐƵƐƐŝƐƐƵĞƐ͕ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞŐƵŝĚĂŶĐĞĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐƚŚĞ
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƉĂƚĞŶƚůĂǁ͘dŚĞ^WŝƐĐŽŵƉŽƐĞĚŽĨĂůů
ŵĞŵďĞƌƐƚĂƚĞƐŽĨt/WKĂŶĚͬŽƌƚŚĞWĂƌŝƐhŶŝŽŶ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉŽůŝĐǇͬĞŶͬƐĐƉͬ͘
ϭϯϭ DĞĞƚŝŶŐĚŽĐƵŵĞŶƚƐŽĨƚŚĞ^ƚĂŶĚŝŶŐŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶƚŚĞ>ĂǁŽĨWĂƚĞŶƚƐ͕ϭϬƚŚ^ĞƐƐŝŽŶ͕
ϭϬͲϭϰ0D\*HQHYD͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϱϬϴϰ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϱϰ

ϭϯϮ WƌŽƉŽƐĂůďǇƚŚĞh^͕:ĂƉĂŶĂŶĚƚŚĞWKĨŽƌĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐĂŶĞǁǁŽƌŬƉůĂŶĨŽƌƚŚĞ
^ƚĂŶĚŝŶŐŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶƚŚĞ>ĂǁŽĨWĂƚĞŶƚƐ;^WͿ͕t/WK'ĞŶĞƌĂůƐƐĞŵďůǇ͕ŽĐƵŵĞŶƚ
tKͬ'ͬϯϭͬϵ;Ϯϯ:ƵůǇϮϬϬϰͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬĞĚŽĐƐͬŵĚŽĐƐͬŐŽǀďŽĚǇͬĞŶͬǁŽͺŐĂͺϯϭͬǁŽͺŐĂͺϯϭͺϵ͘ƉĚĨ͘
ϭϯϯ ƌĂĨƚ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;^W>dͿ͕ŽĐƵŵĞŶƚ^WͬϭϬͬϮĂŶĚ^WͬϭϬͬϰ
;ϯϬ^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϬϯͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϱϬϴϰ͘
ϭϯϰ ƌƚ͘ϰƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϯϱ ƌƚ͘ϱƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϯϲ ƌƚ͘ϲƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϯϳ ƌƚ͘ϳ͕ϳďŝƐƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϯϴ ƌƚ͘ϴƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϯϵ ƌƚ͘ϵƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϬ ƌƚ͘ϭϬƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϭ ƌƚ͘ϭϭƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϮ ƌƚ͘ϭϮƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϯ ƌƚ͘ϭϯƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϰ ƌƚ͘ϭϰƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϱ ƌƚ͘ϭϱ͕ϭϲƌĂĨƚ^W>d͘
ϭϰϲ ZĞƉŽƌƚ͕t/WK'ĞŶĞƌĂůƐƐĞŵďůǇϯϭƐƚ;ϭϱƚŚǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇͿ^ĞƐƐŝŽŶ͕ŽĐƵŵĞŶƚ
tKͬ'ͬϯϭͬϭϱ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϲϯϬϵ͘
ϭϰϳ ,ŝƐƚŽƌǇŽĨƚŚĞƌĂĨƚ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ͕ƉƵďůŝƐŚĞĚďǇt/WK͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉĂƚĞŶƚͲůĂǁͬĞŶͬĚƌĂĨƚͺƐƉůƚ͘Śƚŵ͘
ϭϰϴ ^ŝŶĐĞƚŚĞŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐŽŶƚŚĞƌĂĨƚ^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ;^W>dͿǁĞƌĞƉƵƚŽŶ
ŚŽůĚŝŶϮϬϬϲ͕ƚŚĞŵĂŝŶĨŽĐƵƐŽĨƚŚĞǁŽƌŬŽĨƚŚĞ^ƚĂŶĚŝŶŐŽŵŵŝƚƚĞĞŽŶƚŚĞ>ĂǁŽĨ
WĂƚĞŶƚƐ;^WͿŚĂƐďĞĞŶŽŶďƵŝůĚŝŶŐĂƚĞĐŚŶŝĐĂůĂŶĚůĞŐĂůƌĞƐŽƵƌĐĞďĂƐĞĨƌŽŵǁŚŝĐŚƚŽ
ŚŽůĚŝŶĨŽƌŵĞĚĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐŝŶŽƌĚĞƌƚŽĚĞǀĞůŽƉĂǁŽƌŬƉƌŽŐƌĂŵ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉŽůŝĐǇͬĞŶͬƐĐƉͬ͘
ϭϰϵ DĞŵďĞƌƐŽĨ'ƌŽƵƉнĂƌĞƵƐƚƌĂůŝĂ͕ĂŶĂĚĂ͕:ĂƉĂŶ͕EĞǁĞĂůĂŶĚ͕ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ͕
^ŽƵƚŚ<ŽƌĞĂ͕ƚŚĞDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ͕ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕ƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;WKͿĂŶĚƚŚĞDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘
ϭϱϬ 'ƌŽƵƉнǁŽƌŬŽŶƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁŚĂƌŵŽŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ĂŶĂĚŝĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ŝĐ͘ŐĐ͘ĐĂͬĞŝĐͬƐŝƚĞͬĐŝƉŽŝŶƚĞƌŶĞƚͲŝŶƚĞƌŶĞƚŽƉŝĐ͘ŶƐĨͬĞŶŐͬǁƌϬϰϬϰϰ͘Śƚŵů͘
ϭϱϭ 'ƌŽƵƉн͕^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͲŝƐƐƵĞƐͬŝƐƐƵĞƐͬŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶͬŐƌŽƵƉͲďͲƉůƵƐ͘Śƚŵů
ϭϱϮ dŚĞdĞŐĞƌŶƐĞĞWƌŽĐĞƐƐ͕^ƵďƐƚĂŶƚŝǀĞƉĂƚĞŶƚůĂǁŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͘
^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͲŝƐƐƵĞƐͬŝƐƐƵĞƐͬŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶͬƚĞŐĞƌŶƐĞĞͲƉƌŽĐĞƐƐ͘Śƚŵů͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϱϱ

ϭϱϯ ZĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞŝƐĐƵƐƐŝŽŶͲWK^ǇŵƉŽƐŝƵŵŽŶ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdĞŐĞƌŶƐĞĞĂŶĚĞǇŽŶĚ͕
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;ϭϮ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϱͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͲŝƐƐƵĞƐͬŝƐƐƵĞƐͬŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶͬƚĞŐĞƌŶƐĞĞͲƉƌŽĐĞƐƐ͘Śƚŵů͘
ϭϱϰ /ďŝĚ͘
ϭϱϱ WdͲWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇWŝůŽƚ;WdͲWW,Ϳ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬƉĐƚͬĞŶͬĨŝůŝŶŐͬƉĐƚͺƉƉŚ͘Śƚŵů͘
ϭϱϲ WĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇƉŝůŽƚƉƌŽŐƌĂŵŵĞďĞƚǁĞĞŶƚŚĞ/WϱKĨĨŝĐĞƐďĂƐĞĚŽŶWdĂŶĚ
ŶĂƚŝŽŶĂůǁŽƌŬƉƌŽĚƵĐƚƐ͕KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞWK;ϮϬϭϲͿϭϬϲ͘
ϭϱϳ dŚĞŵĞŵďĞƌƐŽĨ/WϱĂƌĞ͗ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;WKͿ͕ƚŚĞ:ĂƉĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ
;:WKͿ͕ƚŚĞ<ŽƌĞĂŶ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇKĨĨŝĐĞ;</WKͿ͕ƚŚĞ^ƚĂƚĞ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇ
KĨĨŝĐĞŽĨƚŚĞWĞŽƉůĞΖƐZĞƉƵďůŝĐŽĨŚŝŶĂ;^/WKͿĂŶĚƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐWĂƚĞŶƚĂŶĚ
dƌĂĚĞŵĂƌŬKĨĨŝĐĞ;h^WdKͿ͘dŚĞ/WϱKĨĨŝĐĞƐƚŽŐĞƚŚĞƌŚĂŶĚůĞĂďŽƵƚϴϬйŽĨƚŚĞǁŽƌůĚΖƐ
ƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ĂŶĚϵϱйŽĨĂůůǁŽƌŬĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚƵŶĚĞƌƚŚĞWĂƚĞŶƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
dƌĞĂƚǇ;WdͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ĨŝǀĞŝƉŽĨĨŝĐĞƐ͘ŽƌŐ͘
ϭϱϴ dŚĞ'ůŽďĂůWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇ;'WW,ͿƉŝůŽƚǁĂƐůĂƵŶĐŚĞĚŽŶϲ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϰ͘
ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ĂƌŽƵŶĚϮϱƉĂƚĞŶƚŽĨĨŝĐĞƐƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞŝŶƚŚŝƐƉŝůŽƚ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ũƉŽ͘ŐŽ͘ũƉͬƉƉƉŚͲƉŽƌƚĂůͬŐůŽďĂůƉƉŚ͘Śƚŵ͘
ϭϱϵ &ŽƌŵĂůŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇŝŶƚŽƚŚĞWd͕t/WKŽĐƵŵĞŶƚ
Wdͬt'ͬϲͬϭϳ;ϮϵƉƌŝůϮϬϭϯͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚŽĐͺĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ĚŽĐͺŝĚсϮϯϲϱϬϰ͘
ϭϲϬ /ďŝĚ͕͘ŝƚĞŵϮ͘
ϭϲϭ &ŽƌŵĂůŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇŝŶƚŽƚŚĞWd͕t/WKŽĐƵŵĞŶƚ
Wdͬt'ͬϳͬϮϭ;ϮϯDĂǇϮϬϭϰͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϯϮϰϮϰ͘
ϭϲϮ WdtŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉ͗ZĞƉŽƌƚŽĨ^ĞǀĞŶƚŚ^ĞƐƐŝŽŶ͕WdƐƐĞŵďůǇŽĐƵŵĞŶƚWdͬͬϰϲͬϭ
;ϮϮ:ƵŶĞϮϬϭϰͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ǁŝƉŽ͘ŝŶƚͬŵĞĞƚŝŶŐƐͬĞŶͬĚĞƚĂŝůƐ͘ũƐƉ͍ŵĞĞƚŝŶŐͺŝĚсϯϯϮϴϳ͘
ϭϲϯ &ŽƌŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ƚŚĞ/WϱWW,WĂƚĞŶƚWƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ,ŝŐŚǁĂǇƉŝůŽƚƉƌŽŐƌĂŵŵĞǁĂƐůĂƵŶĐŚĞĚ
ŽŶϲ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϰ͘/ŶϮϬϭϲ͕ŝƚǁĂƐĂŐƌĞĞĚƚŽĞǆƚĞŶĚƚŚĞĚƵƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƉŝůŽƚƉƌŽŐƌĂŵŵĞ
ďǇƚŚƌĞĞǇĞĂƌƐ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ĨŝǀĞŝƉŽĨĨŝĐĞƐ͘ŽƌŐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬǁƐͬŝƉϱƉƉŚ͘Śƚŵů͘
ϭϲϰ ͘ǀĂŶŶŐĞůĞŶ͗&ƌŽŵŝŶƐƚĞŝŶΖƐZĞůĂƚŝǀŝƚǇƚŽĂhŶŝĨŝĞĚWĂƚĞŶƚ>Ăǁ͕/ŶĂƵŐƵƌĂů>ĞĐƚƵƌĞ͕
DĂĂƐƚƌŝĐŚƚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ;ϰEŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϲͿ͕ŽĞŬϵWƵďůŝƐŚĞƌ;hƚƌĞĐŚƚͿ͘
ϭϲϱ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐĞŶŚĂŶĐĞĚĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞĂƌĞĂŽĨƚŚĞĐƌĞĂƚŝŽŶŽĨƵŶŝƚĂƌǇ
ƉĂƚĞŶƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ZĞŐƵůĂƚŝŽŶϭϮϱϳͬϮϬϭϮ;ϭϳĞĐĞŵďĞƌϮϬϭϮͿ͕KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ>ϯϲϭͬϭ͘^ĞĞ͗ĞƵƌͲůĞǆ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵ͘
ϭϲϲ ŽƵŶĐŝůZĞŐƵůĂƚŝŽŶŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐĞŶŚĂŶĐĞĚĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞĂƌĞĂŽĨƚŚĞĐƌĞĂƚŝŽŶŽĨ
ƵŶŝƚĂƌǇƉĂƚĞŶƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƚŽƚŚĞĂƉƉůŝĐĂďůĞƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶϭϮϲϬͬϮϬϭϮΗ;ϭϳĞĐĞŵďĞƌϮϬϭϮͿ͕KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ
>ϯϲϭͬϴϵ͘^ĞĞ͗ĞƵƌͲůĞǆ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϱϲ

ϭϲϳ hŶŝĨŝĞĚWĂƚĞŶƚŽƵƌƚŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ŽĐƵŵĞŶƚϭϲϯϱϭͬϭϮ͕ŽƵŶĐŝůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ
;ϭϭ:ĂŶƵĂƌǇϮϬϭϯͿ͘^ĞĞƌĞŐŝƐƚĞƌ͘ĐŽŶƐŝůŝƵŵ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵ͘
ϭϲϴ hŶŝƚĂƌǇWĂƚĞŶƚ'ƵŝĚĞͲKďƚĂŝŶŝŶŐ͕ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐĂŶĚŵĂŶĂŐŝŶŐhŶŝƚĂƌǇWĂƚĞŶƚƐ͕ϭƐƚĞĚŝƚŝŽŶ
;ƵŐƵƐƚϮϬϭϳͿƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬƵŶŝƚĂƌǇͬƵŶŝƚĂƌǇͲƉĂƚĞŶƚͬƵŶŝƚĂƌǇͲƉĂƚĞŶƚͲŐƵŝĚĞ͘Śƚŵů͘
ϭϲϵ &ŽƌĂŶƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞůŝƐƚŽĨƚŚĞƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŐƌĞĞŵĞŶƚŽŶƚŚĞhŶŝĨŝĞĚWĂƚĞŶƚŽƵƌƚ͕
ƐĞĞ͗ǁǁǁ͘ĐŽŶƐŝůŝƵŵ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬĞŶͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͲƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬƚƌĞĂƚŝĞƐͲ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͬĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͍ͬŝĚсϮϬϭϯϬϬϭ͘
ϭϳϬ ^ĞĞĞŶĚŶŽƚĞϭϮϭ͘
ϭϳϭ dZ/W^ĂůůŽǁƐŵĞŵďĞƌƐƚŽĞǆĐůƵĚĞƉůĂŶƚƐĂŶĚĂŶŝŵĂůƐĨƌŽŵƚŚĞŝƌƉĂƚĞŶƚůĂǁƐ;ƌƚ͘Ϯϳ
dZ/WƐŐƌĞĞŵĞŶƚͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶdZ/WƐͲƉůƵƐďŝůĂƚĞƌĂůĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ
ǁŝƚŚŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĞĚĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂƌĞďĞŝŶŐƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽƉƌŽǀŝĚĞƉĂƚĞŶƚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽŶƉůĂŶƚƐ
ĂŶĚĂŶŝŵĂůƐ͘^ĞĞdZ/W^ͲƉůƵƐƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞďĂĐŬĚŽŽƌͲ,ŽǁďŝůĂƚĞƌĂůƚƌĞĂƚŝĞƐŝŵƉŽƐĞŵƵĐŚ
ƐƚƌŽŶŐĞƌƌƵůĞƐĨŽƌ/WZƐŽŶůŝĨĞƚŚĂŶƚŚĞtdK͕'ƌĂŝŶŝŶĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚ^ĂŶĨĞĐ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ŐƌĂŝŶ͘ŽƌŐͬĂƌƚŝĐůĞͬĞŶƚƌŝĞƐͬϱͲƚƌŝƉƐͲƉůƵƐͲƚŚƌŽƵŐŚͲƚŚĞͲďĂĐŬͲĚŽŽƌ͘
ϭϳϮ ĞĐŝƐŝŽŶdϭϳϳͬϴϯΗĂǇĞƌǀĞƌƐƵƐ^ƉŽƌƚĞǆΗŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂů;ϮϵƵŐƵƐƚ
ϭϵϴϰͿ͘^ĞĞ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬĐĂƐĞͲůĂǁͲĂƉƉĞĂůƐ͘
ϭϳϯ ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞĐŽŶƚĞŶƚŽĨƚŚĞƌĞůĞǀĂŶƚƉƌŝŽƌĂƌƚ͕ĂƐĞ>ĂǁŽĨƚŚĞŽĂƌĚƐŽĨƉƉĞĂůŽĨ
ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;ϴƚŚĞĚŝƚŝŽŶ͖ϮϬϭϲͿŚĂƉƚĞƌ/͘͘ϰ͘
ϭϳϰ /ďŝĚ͕͘ŚĂƉƚĞƌ/͘͘ϰ͘ϱ͘
ϭϳϱ ƌƚ͘ϱϰ;ϯͿĂŶĚϭϱϯ;ϱͿW͘ůƐŽƐĞĞ'ƵŝĚĞůŝŶĞƐĨŽƌƚŚĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶ
WĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;ϮϬϭϳͿ'Ͳ/sϱ͘
ϭϳϲ ƌƚ͘ϱϱW͘ůƐŽƐĞĞ'ƵŝĚĞůŝŶĞƐĨŽƌƚŚĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ
;ϮϬϭϳͿ'Ͳs͘
ϭϳϳ ZĞƉŽƌƚŽŶƚŚĞŚĞĂƌŝŶŐŽĨϱKĐƚŽďĞƌϭϵϵϴŽŶĂŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌƉĂƚĞŶƚƐ͕KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ƚŚĞWK;ϭϵϵϵͿƉƉ͘ϭϱϱͲϭϲϱ͘
ϭϳϴ ƌƚ͘ϭϭWĂƌŝƐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϭϳϵ ZĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞŝƐĐƵƐƐŝŽŶͲWK^ǇŵƉŽƐŝƵŵŽŶ,ĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶdĞŐĞƌŶƐĞĞĂŶĚĞǇŽŶĚ͕
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ;ϭϮ&ĞďƌƵĂƌǇϮϬϭϱͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͲŝƐƐƵĞƐͬŝƐƐƵĞƐͬŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶͬƚĞŐĞƌŶƐĞĞͲƉƌŽĐĞƐƐ͘Śƚŵů͘
ϭϴϬ tŽƌůĚĐŽŶŽŵŝĐKƵƚůŽŽŬĂƚĂďĂƐĞ͕ŝƐƐƵĞĚďǇƚŚĞ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůDŽŶĞƚĂƌǇ&ƵŶĚ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ŝŵĨ͘ŽƌŐͬĞǆƚĞƌŶĂůͬƉƵďƐͬĨƚͬǁĞŽͬϮϬϭϳͬϬϭͬǁĞŽĚĂƚĂͬŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉǆ͘
ϭϴϭ >ĞĂŚǇͲ^ŵŝƚŚŵĞƌŝĐĂ/ŶǀĞŶƚƐĐƚ;ϭϲ^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϭϭͿ͘WƵďůŝĐ>ĂǁϭϭϮͲϮϵ͕hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐ
WĂƚĞŶƚĂŶĚdƌĂĚĞŵĂƌŬKĨĨŝĐĞ;h^WdKͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ƵƐƉƚŽ͘ŐŽǀͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬĂŝĂͺŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶͬϮϬϭϭϬϵϭϲͲƉƵďͲůϭϭϮͲϮϵ͘ƉĚĨ͘
ϭϴϮ t͘'͘ĂƌďĞƌ͗'ůŽďĂůWĂƚĞŶƚ,ĂƌŵŽŶŝǌĂƚŝŽŶ͗Ŷ/ĚĞĂtŚŽƐĞdŝŵĞ,ĂƐŽŵĞ͕
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůZĞǀŝĞǁŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇĂŶĚŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ>Ăǁ͕ϰϰ;ϮϬϭϯͿƉƉ͘ϭͲϯ͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϱϳ

ϭϴϯ 'ƌĂĐĞWĞƌŝŽĚƐĨŽƌŝƐĐůŽƐƵƌĞŽĨĂŶ/ŶǀĞŶƚŝŽŶďĞĨŽƌĞƉƉůǇŝŶŐĨŽƌĂWĂƚĞŶƚ͕DĞǁďƵƌŶůůŝƐ
>>W;^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϭϲͿ͘^ĞĞ͗ŵĞǁďƵƌŶ͘ĐŽŵͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϱͬϬϰͬ'ƌĂĐĞͲ
WĞƌŝŽĚƐͲĨŽƌͲŝƐĐůŽƐƵƌĞͲŽĨͲĂŶͲ/ŶǀĞŶƚŝŽŶ͘ƉĚĨ͘
ϭϴϰ WĞƌŚĂƉƐĂZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞĐŽƵůĚďĞĂǀŽŝĚĞĚŝĨƵƐĞǁŽƵůĚďĞŵĂĚĞŽĨƚŚĞ
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞŐŝǀĞŶƚŽƚŚĞĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞŽƵŶĐŝůŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŝŶ
ƌƚŝĐůĞϯϯ;ϭͿ;ďͿWǁŚŝĐŚĂůůŽǁƐĂŵĞŶĚŵĞŶƚŽĨĐĞƌƚĂŝŶƌƚŝĐůĞƐŽĨƚŚĞWΗƚŽďƌŝŶŐ
ƚŚĞŵŝŶƚŽůŝŶĞǁŝƚŚĂŶŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƚƌĞĂƚǇƌĞůĂƚŝŶŐƚŽƉĂƚĞŶƚƐŽƌƵƌŽƉĞĂŶŽŵŵƵŶŝƚǇ
ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶƌĞůĂƚŝŶŐƚŽƉĂƚĞŶƚƐΗ;ĂůƐŽƐĞĞƌƚŝĐůĞϯϯ;ϱͿWͿ͘
ϭϴϱ ƌƚ͘ϯϯ;ϭͿ;ĂͿWŐŝǀĞƐƚŚĞĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞŽƵŶĐŝůĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƚŽĂŵĞŶĚƚŚĞƚŝŵĞůŝŵŝƚƐ
ůĂŝĚĚŽǁŶŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘
ϭϴϲ ĞĐŝƐŝŽŶdϭϳϯͬϴϯΗŶƚŝŽǆǇĚĂŶƐΗŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂů;ϭ:ƵůǇϭϵϴϱͿ͘^ĞĞ͗
ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬĐĂƐĞͲůĂǁͲĂƉƉĞĂůƐ͘
ϭϴϳ ŽŶĨĞƌĞŶĐĞWƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞŽŶĨĞƌĞŶĐĞŽĨƚŚĞŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞƐƚŽZĞǀŝƐĞƚŚĞϭϵϳϯ
ƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;DƵŶŝĐŚ͕ϮϬͲϮϵEŽǀĞŵďĞƌϮϬϬϬͿŽĐƵŵĞŶƚDZͬϮϰͬϬϬ
;ϭϱ͘Ϭϳ͘ϮϬϬϯͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬůĞŐĂůͲ
ƚĞǆƚƐͬĞƉĐͬĂƌĐŚŝǀĞͬĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶͬĚŝƉůŽŵĂƚŝĐͲĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘Śƚŵů͘
ϭϴϴ ƌƚ͘ϯϭͲϯϯŽĨƚŚĞsŝĞŶŶĂŽŶǀĞŶƚŝŽŶŽŶƚŚĞ>ĂǁŽĨdƌĞĂƚŝĞƐ;ϮϯDĂǇϭϵϲϵͿhŶŝƚĞĚ
EĂƚŝŽŶƐdƌĞĂƚǇ^ĞƌŝĞƐsŽů͘ϭϭϱϱ;ϭϵϴϬͿƉƉ͘ϯϯϭͲϯϱϯ͘
ϭϴϵ ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂůĂŶĚƚŚĞŶůĂƌŐĞĚŽĂƌĚŽĨƉƉĞĂůĂƌĞĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐŽĨ
ƚŚĞWK͗ƐĞĞƌƚ͘ϭϱ;ĨͿĂŶĚ;ŐͿW͘dŚĞǇƐŚŽƵůĚďĞĐŽŵĞΖKƌŐĂŶƐΖŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƵŶĚĞƌƌƚ͘ϰ;ϮͿW͘
ϭϵϬ ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚŚĞŽĨĨŝĐŝĂůůĂŶŐƵĂŐĞƐŽĨƚŚĞWKĂƌĞŶŐůŝƐŚ͕&ƌĞŶĐŚĂŶĚ'ĞƌŵĂŶ;ƌƚ͘ϭϰ;ϭͿ
WͿ͘ƚĞĂƌůŝĞƌŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕^ƉĂŝŶŚĂƐŝŶĚŝĐĂƚĞĚƚŚĂƚ^ƉĂŶŝƐŚƐŚŽƵůĚďĞĐŽŵĞĂŶŽĨĨŝĐŝĂů
ůĂŶŐƵĂŐĞŽĨƚŚĞWK͘^ƉĂŝŶŚĂƐĂůƐŽŝŶĚŝĐĂƚĞĚŝƚǁŽƵůĚďĞĂĐĐĞƉƚĂďůĞŝĨŶŐůŝƐŚǁŽƵůĚďĞ
ƚŚĞŽŶůǇŽĨĨŝĐŝĂůůĂŶŐƵĂŐĞŽĨƚŚĞWK͘
ϭϵϭ KŶĞŽĨƚŚĞƌĞĂƐŽŶƐǁŚǇ^ƉĂŝŶƌĞĨƵƐĞĚƚŽũŽŝŶƚŚĞƵŶŝƚĂƌǇƉĂƚĞŶƚĂŶĚƚŚĞhŶŝĨŝĞĚWĂƚĞŶƚ
ŽƵƌƚŝƐƚŚĂƚ^ƉĂŶŝƐŚŝƐŶŽƚŽŶĞŽĨƚŚĞŽĨĨŝĐŝĂůůĂŶŐƵĂŐĞƐŽĨƚŚĞWK͘
ϭϵϮ dŚĞĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐŽĨƚŚĞƐĞĂƌĐŚĚŝǀŝƐŝŽŶƐ;ƌƚ͘ϭϱ;ďͿĂŶĚϭϳWͿĂŶĚĞǆĂŵŝŶŝŶŐĚŝǀŝƐŝŽŶƐ
;ƌƚ͘ϭϱ;ĐͿĂŶĚϭϴWͿƐŚŽƵůĚďĞŵĞƌŐĞĚŝŶƚŽŽŶĞƌƚŝĐůĞ͘
ϭϵϯ dŚĞĚƌĂǁŝŶŐƵƉŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƐĞĂƌĐŚƌĞƉŽƌƚŝŶĐůƵĚŝŶŐƚŚĞƐĞĂƌĐŚŽƉŝŶŝŽŶ;ƌƚ͘ϵϮĂŶĚ
ZƵůĞϲϮWͿĂŶĚƚŚĞƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
;ƌƚ͘ϵϰWͿƐŚŽƵůĚďĞŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϱϴ

ϭϵϰ dŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƉƌŽŐƌĂŵƐĨŽƌĐŽŵƉƵƚĞƌƐĨƌŽŵƌƚ͘ϱϮ;ϮͿ;ĐͿǁĂƐĚŝƐĐƵƐƐĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞ
WϮϬϬϬZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞǁŝƚŚƚŚĞǀŝĞǁƚŚĂƚŝƚŚĂĚďĞĐŽŵĞŽďƐŽůĞƚĞŝŶǀŝĞǁŽĨƚŚĞ
ĞǆŝƐƚŝŶŐWKƉƌĂĐƚŝĐĞ͘^ĞĞ͗ŽŶĨĞƌĞŶĐĞWƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞŽŶĨĞƌĞŶĐĞŽĨƚŚĞŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ
^ƚĂƚĞƐƚŽZĞǀŝƐĞƚŚĞϭϵϳϯƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ;DƵŶŝĐŚ͕ϮϬͲϮϵEŽǀĞŵďĞƌϮϬϬϬͿ
ŽĐƵŵĞŶƚDZͬϮϰͬϬϬ;ϭϱ͘Ϭϳ͘ϮϬϬϯͿ͘^ĞĞ͗ǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬůĞŐĂůͲ
ƚĞǆƚƐͬĞƉĐͬĂƌĐŚŝǀĞͬĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶͬĚŝƉůŽŵĂƚŝĐͲĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘Śƚŵů͘
ůƐŽƐĞĞKƉŝŶŝŽŶ'ϯͬϬϴŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽΗƉĂƚĞŶƚĂďŝůŝƚǇŽĨƉƌŽŐƌĂŵƐĨŽƌĐŽŵƉƵƚĞƌƐΗŽĨƚŚĞ
ŶůĂƌŐĞĚŽĂƌĚŽĨƉƉĞĂůŽĨƚŚĞWK;ϭϮDĂǇϮϬϭϬͿ͕͗KĨĨŝĐŝĂů:ŽƵƌŶĂůWK;ϮϬϭϭͿ
ƉƉ͘ϭϬͲϱϵ͘
ϭϵϱ ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚŚĞŶŽŶͲƉƌĞũƵĚŝĐŝĂůĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐŝŶƌƚ͘ϱϱWŽŶůǇĞŶĐŽŵƉĂƐƐ͗ĂϲͲŵŽŶƚŚ
ŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌƚŚĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶƚŚĂƚĂŶŝŶǀĞŶƚŝŽŶǁĂƐĚŝƐĐůŽƐĞĚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞǁŝůůŽĨƚŚĞ
ŝŶǀĞŶƚŽƌ;ƌƚ͘ϱϱ;ϭͿ;ĂͿWͿĂŶĚĂϲͲŵŽŶƚŚŐƌĂĐĞƉĞƌŝŽĚĨŽƌĚŝƐƉůĂǇŽĨƚŚĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶĂƚĂŶ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞǆŚŝďŝƚŝŽŶ;ƌƚ͘ϱϱ;ϭͿ;ďͿĂŶĚZƵůĞϮϱWͿ͘
ϭϵϲ ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ĐůĂŝŵƐĂƌĞŶŽƚƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞŽĨĂĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐŽĨĂƵƌŽƉĞĂŶ
ƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ;ƌƚ͘ϴϬĂŶĚZƵůĞϰϬ;ϭͿWͿ͘dŚŝƐŝƐŝŶůŝŶĞǁŝƚŚƌƚ͘ϱ;ϭͿŽĨƚŚĞWĂƚĞŶƚ
>ĂǁdƌĞĂƚǇ͘
ϭϵϳ KŶĞŽĨƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌƚŚĞĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĨŝůŝŶŐĚĂƚĞ͕ŝƐƚŚĂƚƚŚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŚŽƵůĚĐŽŶƚĂŝŶΗĂƉĂƌƚǁŚŝĐŚŽŶƚŚĞĨĂĐĞŽĨŝƚĂƉƉĞĂƌƐƚŽďĞĂ
ĐůĂŝŵŽƌĐůĂŝŵƐ͘Η;Wdƌƚ͘ϭϭ;ϭͿ;ŝŝŝͿ;ĞͿͿ͘
ϭϵϴ ƌƚŝĐůĞϭϭϮĂWǁĂƐŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞWϮϬϬϬZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘/ƚƉƌŽǀŝĚĞƐĂ
ůŝŵŝƚĞĚũƵĚŝĐŝĂůƌĞǀŝĞǁŽĨĚĞĐŝƐŝŽŶƐŽĨƚŚĞďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂů͘dŚĞƉĞƚŝƚŝŽŶŵĂǇŽŶůǇďĞ
ĨŝůĞĚŽŶƚŚĞŐƌŽƵŶĚƐĂƐůŝƐƚĞĚŝŶƌƚŝĐůĞϭϭϮĂ;ϮͿW͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƉĞƚŝƚŝŽŶĨŽƌƌĞǀŝĞǁ
ŚĂƐŶŽƐƵƐƉĞŶƐŝǀĞĞĨĨĞĐƚ;ƌƚŝĐůĞϭϭϮĂ;ϯͿWͿ͘
ϭϵϵ /ŶĚĞĐŝƐŝŽŶdϵϵϴͬϵϵΗ^ŬŝŶĞƋƵŝǀĂůĞŶƚǀĞƌƐƵƐ>ΖKƌĞĂůΗŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂů
;ϭϱ^ĞƉƚĞŵďĞƌϮϬϬϯͿ͕ŝƚǁĂƐŚĞůĚŶŽƚĂůůŽǁĂďůĞƚŽĐůĂŝŵƚŚĞƐĂŵĞƉƌŝŽƌŝƚǇĨŽƌƚŚĞƐĂŵĞ
ƐƵďũĞĐƚͲŵĂƚƚĞƌŝŶƌĞƐƉĞĐƚŽĨƐĞǀĞƌĂůƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
/ŶĚĞĐŝƐŝŽŶdϭϱͬϬϭΗDǇƐƚĞƌǇƐǁŝŶĞĚŝƐĞĂƐĞΗŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůďŽĂƌĚƐŽĨĂƉƉĞĂů;ϭϳ:ƵŶĞ
ϮϬϬϰͿ͕ƚŚĞĐŽŵŵŽŶƉƌĂĐƚŝĐĞŽĨƚŚĞWKƚŽĂůůŽǁĐůĂŝŵŝŶŐƚŚĞƐĂŵĞƉƌŝŽƌŝƚǇƌŝŐŚƚŝŶŵŽƌĞ
ƚŚĂŶŽŶĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁĂƐĞŶĚŽƌƐĞĚ͘
^ĞĞ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬĐĂƐĞͲůĂǁͲĂƉƉĞĂůƐ͘
ϮϬϬ /ŶƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞWϮϬϬϬZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ĂƉƌŽƉŽƐĂůĨŽƌĂŵĞŶĚŝŶŐƚŚĞ
WƌŽƚŽĐŽůŽŶƚŚĞ/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƌƚ͘ϲϵWǁĂƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞĚĂŐŽŽĚĂŶĚ
ǁŽƌŬĂďůĞĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶŽĨΖĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐΖ;ƌƚ͘ϮͿ͘ŽĐƵŵĞŶƚͬW>ϮϱͬϬϬĚĚ͘Ϯ;ϱ:ƵůǇϮϬϬϬͿ͘
^ĞĞǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬůĞŐĂůͲƚĞǆƚƐͬĞƉĐͬĂƌĐŚŝǀĞͬĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶͬƚƌĂǀĂƵǆͲ
ƉƌĞƉĂƌĂƚŽŝƌĞƐͬƉůĐͲĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘Śƚŵů͘
ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ĂǀĞƌǇůŝŵŝƚĞĚƚĞǆƚǁĂƐĂĐĐĞƉƚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘
dŚĞWĂƚĞŶƚĞĂĚůŽĐŬ
ϱϵ

ϮϬϭ /ŶƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞWϮϬϬϬZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ĂƉƌŽƉŽƐĂůĨŽƌĂŵĞŶĚŝŶŐƚŚĞ
WƌŽƚŽĐŽůŽŶƚŚĞ/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƌƚ͘ϲϵWǁĂƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞĚĂ
ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶŚŝƐƚŽƌǇĞƐƚŽƉƉĞů;ƌƚ͘ϯĞŶƚŝƚůĞĚΖƉƌŝŽƌƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐΖͿ͘ŽĐƵŵĞŶƚͬW>ϮϱͬϬϬ
ĚĚ͘Ϯ;ϱ:ƵůǇϮϬϬϬͿ͘
^ĞĞǁǁǁ͘ĞƉŽ͘ŽƌŐͬůĂǁͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬůĞŐĂůͲƚĞǆƚƐͬĞƉĐͬĂƌĐŚŝǀĞͬĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶͬƚƌĂǀĂƵǆͲ
ƉƌĞƉĂƌĂƚŽŝƌĞƐͬƉůĐͲĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘Śƚŵů͘
ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ƚŚĞŝŶĐůƵĚŝŶŐĂŶĂƌƚŝĐůĞŝŶƚŚĞWƌŽƚŽĐŽůŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶŚŝƐƚŽƌǇ
ĞƐƚŽƉƉĞůǁĂƐŶŽƚĂĐĐĞƉƚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞZĞǀŝƐŝŽŶŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘
ϮϬϮ /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐƚŽƚŚĞWǁŚŝĐŚĐŽƵůĚďĞĚĞůĞƚĞĚĂƌĞ͗
ͲdŚĞƚĞŶͲĚĂǇƌƵůĞĨŽƌŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĚŽĐƵŵĞŶƚƐďǇƉŽƐƚĂůƐĞƌǀŝĐĞƐ;ZƵůĞϭϮϲ;ϮͿWͿĂŶĚ
ďǇŵĞĂŶƐŽĨĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ;ZƵůĞϭϮϳ;ϮͿWͿ͘
Ͳ>ĂƚĞƌĞĐĞŝƉƚŽĨĚŽĐƵŵĞŶƚƐ;ZƵůĞϭϯϯWͿ͘
ϮϬϯ /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐƚŽƚŚĞWǁŚŝĐŚƐŚŽƵůĚďĞĂŵĞŶĚĞĚĂƌĞ͗
ͲůĂƌŝĨǇƚŚĂƚĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐƚŽƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĐĂŶĂůƐŽďĞĨŝůĞĚŝŶĂŶ
ŽĨĨŝĐŝĂůůĂŶŐƵĂŐĞŽĨĂŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ^ƚĂƚĞďǇĂŶĞŶƚŝƚůĞĚƉĞƌƐŽŶ;ZƵůĞϯ;ϮͿWͿ͘
ͲZĞŵŽǀĞƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚĨƌŽŵZƵůĞϰϬWƚŚĂƚĂƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƉƌĞǀŝŽƵƐůǇĨŝůĞĚ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŵƵƐƚďĞĨŝůĞĚǁŚĞƌĞƚŚĂƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŝƐŶŽƚŝŶĂŶŽĨĨŝĐŝĂůůĂŶŐƵĂŐĞŽĨƚŚĞWK
;ZƵůĞϰϬ;ϯͿWͿ͘dŚŝƐƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚŚĂƐŶŽŝŶĨůƵĞŶĐĞŽŶƚŚĞĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞŽĨƚŚĞĚĂƚĞŽĨ
ĨŝůŝŶŐ͘
Ͳ/ŶƚƌŽĚƵĐĞĂůĞŐĂůďĂƐŝƐĨŽƌƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚŽĨƚŚĞĞǆƚĞŶƐŝŽŶĨĞĞƐĂŶĚǀĂůŝĚĂƚŝŽŶĨĞĞƐĂŶĚ
ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚǁŝƚŚƚŚĂƚŽĨƚŚĞĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶĨĞĞ͘dŚŝƐĐŽƵůĚďĞĞĨĨĞĐƚĞĚďǇ
ĂĚĚŝŶŐĂŶĞǆƚƌĂƉĂƌĂŐƌĂƉŚƚŽZƵůĞϯϵW͘ƚƚŚĞƐĂŵĞƚŝŵĞ͕ƚŚĞƚŝƚůĞŽĨZƵůĞϯϵW
ƐŚŽƵůĚďĞďƌŽƵŐŚƚŝŶƚŽĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇǁŝƚŚƚŚĞĂďŽůŝƐŚŵĞŶƚŽĨŵƵůƚŝƉůĞĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶĨĞĞƐ
ǁŚŝĐŚĞŶƚĞƌĞĚŝŶƚŽĨŽƌĐĞŽŶϭƉƌŝůϮϬϬϵ͘
ͲůŝŐŶƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚŽĨĐůĂŝŵƐĨĞĞƐ;ZƵůĞϰϱWͿǁŝƚŚƚŚĂƚŽĨƚŚĞĨŝůŝŶŐĂŶĚƐĞĂƌĐŚĨĞĞ
;ZƵůĞϯϴWͿ͘
Ͳ^ŝŵƉůŝĨǇĂŶĚƐƚƌĞĂŵůŝŶĞƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚŽĨƌĞŶĞǁĂůĨĞĞƐ;ZƵůĞϱϭ;ϭͿWͿ͗ŵĂŬĞƚŚĞ
ƉĂǇŵĞŶƚŽĨĂƌĞŶĞǁĂůĨĞĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƚŚĞĞǆƉŝƌǇŽĨĂƚŝŵĞůŝŵŝƚ͘
Ͳ/ŶĚŝĐĂƚĞƚŚĞƐĂŶĐƚŝŽŶǁŚĞŶŶŽƚĐŽŵƉůǇŝŶŐǁŝƚŚĂƌĞƋƵĞƐƚĨŽƌĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽ
ƚŚĞĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞŽĨƚŚĞĚĂƚĞŽĨĨŝůŝŶŐ;ZƵůĞϱϱWͿ͘ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚŚĞƐĂŶĐƚŝŽŶŝƐŽŶůǇŝŶƚŚĞ
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐĨŽƌǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞWK͘
ͲZĞƋƵŝƌĞ͕ǁŚĞŶĨŝůŝŶŐŵŝƐƐŝŶŐƉĂƌƚƐŽĨƚŚĞĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶĂŶĚŵŝƐƐŝŶŐĚƌĂǁŝŶŐƐďĂƐĞĚŽŶĂŶ
ĞĂƌůŝĞƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕ƚŚĂƚƚŚĞƉƌŝŽƌŝƚǇĐůĂŝŵŚĂƐƚŽďĞŵĂĚĞǁŚĞŶĨŝůŝŶŐƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
;ZƵůĞϱϲWͿ͘dŚŝƐŝƐĂŵĂŶĚĂƚŽƌǇƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞWĂƚĞŶƚ>ĂǁdƌĞĂƚǇ
;ƌƚ͘ϱ;ϲͿ;ďͿW>dͿ͖ŝƚŝƐĂůƐŽĂĐŽŵƉƵůƐŽƌǇƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚŝŶƚŚĞWd;WdZƵůĞƐϰ͘ϭϴĂŶĚ
ϮϬ͘ϱĂŶĚϮϬ͘ϲͿ͘
Ͳ/ŶƚƌŽĚƵĐĞƚŚĞŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌǇĚĞĐŝƐŝŽŶŝŶZƵůĞϴϵ;ϮͿW͕ǁŚŝĐŚĚĞĐŝƐŝŽŶďĞĐŽŵĞƐĨŝŶĂůŝĨ
ŶŽŶĞŽĨƚŚĞƉĂƌƚŝĞƐƚŽƚŚĞŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐĨŝůĞƐĂŶĂƉƉĞĂů͘
ͲWƌĞƐĐƌŝďĞƚŚĂƚƵƉŽŶĨŝůŝŶŐĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐƚŽƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶƉĂƚĞŶƚ͕ƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚ
ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞďĂƐŝƐŽĨƚŚĞĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐŝŶƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂƐĨŝůĞĚ;ZƵůĞϭϯϳ;ϰͿWͿ
ĂƌĞĂůƐŽĂƉƉůŝĐĂďůĞŝŶŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘dŚŝƐĐŽƵůĚďĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚďǇĂĚĚŝŶŐĂ
ΖŵƵƚĂƚŝƐŵƵƚĂŶĚŝƐΖƌĞĨĞƌĞŶĐĞƚŽZƵůĞϭϯϳ;ϰͿWŝŶZƵůĞϴϲW͘
ĞĞƐDƵůĚĞƌ
ϲϬ

ϮϬϰ /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐƚŽƚŚĞWŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƵƌŽͲWdĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐǁŚŝĐŚƐŚŽƵůĚ
ďĞĂŵĞŶĚĞĚĂƌĞ͗
ͲZĞĨĞƌƚŽƚŚĞƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞĨĞĞƐĨŽƌƚŚĞWKĂĐƚŝŶŐĂƐ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ĞĂƌĐŚŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚǇ
;/^ͿŽƌ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůWƌĞůŝŵŝŶĂƌǇǆĂŵŝŶŝŶŐƵƚŚŽƌŝƚǇ;/WͿŝŶƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉŚĂƐĞ
;ZƵůĞϭϱϴWͿ͘
Ͳ^ŝŵƉůŝĨǇƚŚĞĂŵĞŶĚŵĞŶƚŽĨƚŚĞƵƌŽͲWdĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂĨƚĞƌĞŶƚƌǇŝŶƚŽƚŚĞƌĞŐŝŽŶĂů
ƉŚĂƐĞďĞĨŽƌĞƚŚĞWK;ZƵůĞϭϲϭWͿ͘
Ͳ,ĂƌŵŽŶŝƐĞƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌĨƵƌƚŚĞƌƐĞĂƌĐŚĞƐĂŶĚŶŽŶͲƵŶŝƚǇŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƵƌŽͲWd
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽĨǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞWKĂĐƚĞĚĂƐ/^ŝŶƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůƉŚĂƐĞ
;ZƵůĞϭϲϰWͿ͘
ϮϬϱ ͘͘D͘DƵůĚĞƌĂŶĚ͘sŝƐƐĞƌ͗&ŝůŝŶŐĚĂƚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐƵŶĚĞƌƚŚĞWͲĨŝůŝŶŐďǇƌĞĨĞƌĞŶĐĞ
ƚŽĂƉƌĞǀŝŽƵƐůǇĨŝůĞĚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕ĞƉŝ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶϬϰͮϮϬϭϬƉƉ͘ϭϮϲͲϭϮϵ͘
ϮϬϲ ͘͘D͘DƵůĚĞƌĂŶĚ͘sŝƐƐĞƌ͗WƌŽƉŽƐĂůƐĨŽƌ^ƚƌĞĂŵůŝŶŝŶŐƚŚĞ&ŝůŝŶŐĂƚĞZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐŽĨ
ƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůZĞǀŝĞǁŽĨ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇĂŶĚ
ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ>Ăǁ;//Ϳ͕ϰϰ;ϮϬϭϯͿƉƉ͘ϮϮϬͲϮϯϬ͘
ϮϬϳ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗WƌŽƉŽƐĂůĨŽƌ^ŝŵƉůŝĨǇŝŶŐĂŶĚ^ƚƌĞĂŵůŝŶŝŶŐƚŚĞWĂǇŵĞŶƚŽĨZĞŶĞǁĂů&ĞĞƐ
ŝŶƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕ƵƌŽƉĞĂŶ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇZĞǀŝĞǁϯϳ;ϮϬϭϱͿ
ƉƉ͘ϲϰϰͲϲϱϮ͘
ϮϬϴ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ŵĞŶĚŵĞŶƚŽĨZƵůĞϱϭ;ϮͿWƌĞůĂƚŝŶŐƚŽƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚŽĨƌĞŶĞǁĂůĨĞĞƐŝŶ
ƚŚĞϲŵŽŶƚŚĂĚĚŝƚŝŽŶĂůƉĞƌŝŽĚĂŶĚŝƚƐĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕ĞƉŝ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶϬϮͮϮϬϭϳƉƉ͘ϮϬͲϮϯ͘
ϮϬϵ ͘͘D͘DƵůĚĞƌ͗ZƵůĞϭϲϰWƌĞƐƵůƚƐŝŶƵŶĨĂŝƌƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨĂƉƉůŝĐĂŶƚƐŽĨŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĂĨƚĞƌĞŶƚƌǇŝŶƚŽƚŚĞƌĞŐŝŽŶĂůƉŚĂƐĞďĞĨŽƌĞƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶWĂƚĞŶƚKĨĨŝĐĞ͕
ĂĐĐĞƉƚĞĚĨŽƌƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶŝŶƵƌŽƉĞĂŶ/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂůWƌŽƉĞƌƚǇZĞǀŝĞǁ͘
